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DESEMPENHO DO FUNDO EM ABRIL

O Opportunity Total encerrou 0 més com alta de 0,60%. O
resultado foi proporcionado pelos ganhos nos mercados
aciondrios doméstico (0,35%), internacional (0,52%) e
juros local (0,24%). As principais perdas decorreram das
posicdes no mercado de cambio local (-0,29%) e juros
internacionais (-0,16%).

CENARIO PARA A ECONOMIA E MERCADOS

Os programas de vacinacdo no Hemistério Norte
continuam avangando em ritmo forte, o que tem levado
d queda abrupta na curva de contdgio naqueles paises.
Com significativa proporcdo da populacdo ja imunizada,
EUA e Reino Unido tém procedido com a suspensdo das
medidas de isolamento social e normalizagdo da atividade
econdmica. Apesar do inicio conturbado, a Zona do Euro
acelerou substancialmente o ritmo de vacinagdo nas
Ultimas semanas, dando os primeiros passos no calendario
de abertura da economia.

Dessa forma, consolida-se a percepcdo de que, a0 menos
nas economias maduras, parcela relevante da populacdo
adulta jd estard imunizada até meados do terceiro trimestre.

Esse cendrio vem se traduzindo em continua elevagdo
na confianca de empresas e consumidores, e surpresas
consistentemente positivas nos dados economicos. Nos
EUA, o crescimento anualizado do PIB no primeiro trimestre
atingiu 6,4%, ao passo que no Reino Unido e na Zona do
Euro, devemos assistir a um crescimento igualmente
robusto no segundo trimestre, na esteira da reabertura.

Os precos dos ativos continuam a responder de maneira
extremamente benigna a poderosa combinacdo de
aceleragdo da economia e reducdo dos riscos de cauda
da Covid-19. Em conjunto com a liquidez abundante,
acreditamos que esse cendrio seguird favordvel no curto
prazo, especialmente para os ativos sensiveis ao crescimento
econdmico, como acBes de empresas ciclicas e commodities.

Para além do curto prazo, entretanto, mantemos uma
percepcdo mais cautelosa com a evolucdo do ambiente
econdmico, em particular quanto aos riscos crescentes
no fronte da inflacdo. Por um lado, é amplamente
antecipado que a reabertura levard a altas transitorias
em precos relacionados a mobilidade, como transportes,
entretenimento, e servicos de alimentacdo. Também é
conhecido que ainda permanecem gargalos em importantes
cadeias de suprimentos e componentes, 0 que manterd
elevada a inflacdo de alguns bens industriais.

Entretanto, o que ndo € possivel de se antecipar
completamente € a extensdo desses fatores e de seus
efeitos combinados, especialmente em um ambiente que
conjuga impulsos monetdrios e fiscais cavalares, além de
ampla sincronizacdo do crescimento global. Dessa forma,
parece-nos inquestionavel que 0s riscos de surpresas
negativas na inflacdo deverdo crescer na medida em que
0 cendrio benigno que visualizamos para economia Se
materialize. A nova arrancada dos precos das matérias-
primas, pre¢os ao produtor e custos de transporte reforcam
essa percepcdo de riscos assimétricos na inflacdo.

A rigor, ap6s uma forte recomposi¢do nos prémios das
curvas de juros dos EUA e diversas outras economias desde
oinicio do ano, houve acomodagdo no Ultimo més. Em parte,
isso reflete a estratégia bem sucedida dos principais bancos
centrais em administrar as expectativas dos agentes quanto
a normalizacdo de juros, que permanece em um futuro
distante — na sua ltima reunido, o Fed reafirmou que ainda
estd longe de alcangar seus objetivos e portanto é muito
prematuro qualquer debate sobre a retirada de estimulos.

Ndo obstante, acreditamos que ndo tardard paraa curva de
juros nos EUA retomar aquela tendéncia de reprecificacdo.
Por essa razdo, mantemos nosso ceticismo com os ativos
mais sensiveis a esse movimento, como moedas e curvas
de juros de moedas emergentes.
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No Brasil, houve alguma reversdo na deterioracdo do
ambiente econdmico. Embora o processo conturbado sinalize
a fragilidade do compromisso dos atores politicos com o
regime fiscal, a solucdo para a polémica em torno da sancdo
presidencial da Lei Orcamentdria acabou preservando o teto
de gastos, 0 que reduz os riscos de cauda no curto prazo.

No lado da pandemia, as medidas de isolamento adotadas
das ltimas semanas ajudaram a reduzir substancialmente
a ocupacdo de leitos de UTIs nos hospitais, viabilizando a
reabertura da economia.

Olhando a frente, identificamos um cendrio potencialmente
positivo no curto prazo no fronte da pandemia com a
aceleracdo da oferta de vacinas. Considerando as entregas
ja garantidas das doses da Coronavac e, especialmente, da
Astra Zeneca, tornou-se factivel garantir a vacinagdo da faixa
etdriaacima de 60 anos, além dos jovens com comorbidades,
até meados de junho.

(aso seja cumprido, esse calenddrio permitird garantir
cobertura imunoldgica nos proximos 60 dias para grande
parte da populacdo vulnerdvel, responsavel por quase 90%
do total de mortes em 2021. Nesse caso, 0s riscos de nova
onda de contdgio seriam substancialmente reduzidos,
e com eles igualmente as pressdes por gastos adicionais
para combate a pandemia.

A nova rodada de alta das commodities certamente ndo
ajudara a tarefa do BC de garantir a convergéncia a inflacdo
de volta @ meta no proximo ano. Esse novo choque reforca
nossa conviccdo de que o Copom serd forcado a abandonar
a estratégia de ajuste “parcial” e elevar a Selic para a zona de
neutralidade, acima de 6%.

ESTRATEGIA DO FUNDO

Apercepcdo positiva com 0 ambiente global, e em particular
com o ciclo econdmico nos EUA, reforca a conviccdo
quanto 4 posicdo comprada no mercado aciondrio norte-
americano, com algum viés nos setores ciclicos. Mantemos
também exposi¢do nos indices de acdes da Zona do Euro
e do Reino Unido, em funcdo da esperada aceleracdo
da atividade com a abertura das economias a partir do
segundo trimestre. No Brasil, continuamos concentrando
a exposicdo do livro de agdes em empresas expostas ao
tema da “reflacdo” global (setor de commodities) e da
reabertura doméstica (setores de shopping e varejo fisico).

No mercado de juros, seguimos perseguindo o tema da
reprecificacdo dos riscos inflaciondrios com  posicdes
tomadas nos EUA e Reino Unido, embora com posicdo
mais reduzida. No Brasil, mantemos exposi¢do neutra em
juros nominais e posicdo aplicada na parte intermedidria
da curva de juros reais.

No mercado de moedas, continuamos adotando uma
postura tatica. Apos s ganhos com a apreciacdo do dolar,
encerramos a posicdo comprada com relacdo as moedas
de paises de baixo Jield, como o euro, iene e franco suico.
No mercado de cambio doméstico, a retracdo dos riscos
fiscais e a perspectiva positiva com a evolucdo da vacinacdo
nos levou a implementar uma pequena exposi¢do vendida
no dolar.
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ABRIL DE 2021 (31/03/21 A 30/04/21)

ABRIL DE 2021 (31/03/21 A30/04/21)

ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA 0,4% BOLSA 0,1%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,1% Bolsa Brasil (Carteira) 0,1%
Bolsa Brasil (Direcional) 0,2% Bolsa Brasil (Direcional) 0,1%
CAMBIO -0,2% CAMBIO -0,1%
Cesta de Moedas -0,2% Cesta de Moedas -0,1%
JUROS 0,2% JUROS 0,1%
Juros Nominais 0,1% Juros Nominais 0,0%
Juros Reais 0,2% Juros Reais 0,1%
Bolsas Internacionais 0,5% Bolsas Internacionais 0,2%
Juros internacionais -0,2% Juros internacionais -0,1%
Q] 0,2% I 0,2%
Custos -0,3% Custos -0,3%
Opportunity Total 0,6% Opportunity Market 0,2%
ol 0,2% I 0,2%
ABRIL DE 2021 (31/03/21 A 30/04/21)
ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA 0,3%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,0%
Bolsa Brasil (Direcional) 0,3%
CAMBIO 0,0%
Cesta de Moedas 0,0%
JUROS 0,3%
Juros Nominais 0,2%
Juros Reais 0,1%
Bolsas Internacionais 0,5%
Juros internacionais -0,1%
ol 0,2%
Custos -0,3%
Opportunity Icatu Previdéncia 0,9%
ol 0,2%
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Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento ndo contam como garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro, ou
ainda do Fundo Garantidor de Créditos/FGC. A rentabilidade divulgada € liquida de taxas de administracdo e performance, mas bruta de impostos. - Ao investidor, é imprescindivel a leitura da lamina
de informagGes essendiais, se houver, e do regulamento do fundo, antes de aplicar os seus recursos, 0s quais estdo disponiveis no site do administrador, no endereco www.bnymellon.com.br/sf. - Para
fins de resgate, a data de sua solicitaco, a data de conversdo das cotas e a data de pagamento diferem entre si. Este fundo pode ter suas cotas comercializadas por vdrios distribuidores, o que pode
gerar diferencas de hordrios e valores minimos para aplicacdo ou resgate e, ainda, diferentes telefones e centrais de atendimento ao cliente. - Todas as opinides aqui contidas foram elaboradas dentro
do contexto e conjuntura do momento em que o relatdrio foi editado, podendo mudar sem aviso prévio. Algumas das informacdes aqui apresentadas podem ter sido obtidas de fontes de mercado.
Apesar de todo o cuidado em sua coleta e manuseio, o Opportunity ndo se responsabiliza pela publicagdo acidental de dados incorretos. - A Supervisdo e Fiscalizacdo de questdes relacionadas ao Fundo
competem a Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM. Servigo de Atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br. - Central de Atendimento CVM 0800 7225354.— Ouvidoria Opportunity 0800 2823853 ou
ouvidoria@opportunity.com.br.
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