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DESEMPENHO DO FUNDO EM JANEIRO

O Opportunity Total encerrou 0 més com alta de 0,13%.
Os principais ganhos decorreram do livro de juros
internacional (0,27%) e do livro de acBes domésticas. As
maiores perdas foram registradas no livro de moedas
(0,36%) e acdes globais (0,22%).

CENARIO PARA A ECONOMIA E MERCADOS

O principal destaque em janeiro ficou por conta do forte
influxo de capitais paraomercado brasileiro, proporcionando
um otimo desempenho dos ativos domésticos de renda
varidvel e do Real. No més, a entrada de recursos na B3
totalizou R$33,5bn, levando o indice Ibovespa a uma alta de
7%. Ja a moeda apontou valorizacdo de 4,8%.

Esse desempenho vigoroso contrasta com 0 nosso
cendrio de cautela para a economia brasileira em 2022,
como destacamos em nossa Carta Mensal anterior. Essa
avaliacdo se pautava essencialmente no entendimento de
que a inflacdo continuaria elevada e resiliente e que 0s
impactos da forte alta da Selic ainda se fariam por sentir
mais intensamente sobre a atividade econdmica, com 0
pals dificilmente escapando de uma recessdo neste ano.

Os dados divulgados desde entdo corroboraram essa nossa
visdo sobre 0 ambiente economico domeéstico. O IPCA-15 de
janeiro supreendeu negativamente, propiciando novas revisoes
altistas nas projecdes dos analistas para a inflagdo em 2022,
a0 passo que os indicadores de confianga de empresdrios
e consumidores recuaram novamente, apontando para
desaceleracdo adicional da atividade nos proximos meses.

Nosso entendimento, portanto, é que a forte entrada
de capitais no pais nesse inicio de ano refletiu dois
fatores disassociados do cendrio econdmico presente: a
realocacdo pontual de capitais para fora dos EUA, apds

0 desempenho excepcionalmente vigoroso dos ativos
norte-americanos ao longo do ano passado; a percep¢do
do investidor estrangeiro de que o vencedor das elei¢des
presidéncias ndo deverd abandonar os pilares centrais na
gestdo da politica economica.

Olhando a frente, entendemos que o mercado de juros
oferece ainda uma assimetria favordvel. A aproximacdo do
finaldociclodealtadejuros (vislumbramos o encerramento
das altas da Selic entre as reuni6es do Copom de mar¢o e
maio, com uma taxa terminal de 12,25%) e a confirmagdo
de um quadro recessivo em 2022 deverdo levar a uma
compressdo dos elevados prémios na curva de juros, com
0 mercado provavelmente se aventurando a apostar em
um inicio de novo ciclo de quedas da Selic ao final do ano.

No ambiente externo, o grande destaque ficou por conta
do Fed, que finalmente deu um passo relevante para lidar
de maneira efetiva com o problema dainflagdo. Na reunido
do més de janeiro, 0 banco central norte-americano
confirmou as expectativas de inicio do ciclo de altas dos
juros ja emmarco, e da reducdo do balanco provavelmente
no segundo trimestre. Mais importante, sinalizou que os
movimentos de elevagdo dos juros poderiam ocorrer a
cada reunido. Tal sinalizacdo, indicando um aperto mais
rapido do que o esperado pelo mercado, adicionou novo
impulso ao processo, j& em vigor desde meados do ano
passado, de reprecificacdo da curva de juros.

Juntamente com o movimento de realocacdo global das
carteiras para fora dos EUA, a nova elevacdo da curva de
juros introduziu elevada volatilidade no mercado aciondrio
norte-americano, levando o indice S&P a uma forte queda
de 5,3%, o pior més desde o choque da Covid em marco
de 2019. A correcdo foi especialmente agressiva nos papéis
de “crescimento”, como as acBes de tecnologia — o indice
Nasdaq por sua vez recuou 8,5%.
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Entendemos que o processo de reavaliagdo do ciclo de
normalizacdo da politica monetdria nos EUA ainda ndo
transcorreu por completo, e por isso deverd manter a
volatilidade do mercado aciondrio em patamares mais
elevados do que os verificados nos dltimos meses.
Entretanto, ainda antevemos um ambiente benigno para
as abes norte-americanas nos proximos meses.

Em primeiro lugar, como sinalizado amplamente, o Fed
deverd, a0 menos no inicio, conduzir a normalizacdo
de forma gradual, reduzindo assim o risco de novas
reprecificagdes abruptas dos precos de ativos.

Ja a atividade econdmica voltard a acelerar a partir do
segundo semestre do ano, beneficiada pelos solidos
fundamentos no mercado de trabalho. Por fim, os
resultados operacionais dasempresasainda permanecerdo
robustos, amortecendo ao menos parcialmente o aumento
dos custos no curto prazo.

Com o choque proporcionado pela variante Omicron
se dissipando, e a mobilidade retomando os niveis
proximos aos pré-pandemia, mantemos o otimismo com
0 desempenho da atividade global nos proximos meses.
Adicionado as perspectivas de novos estimulos, ainda que
modestos, ao setor de construcdo na China, esse ambiente
se mantém particularmente favordvel as commodities e
empresas do setor de matérias-primas.

ESTRATEGIA DO FUNDO

Nosso cendrio ainda construtivo para o desempenho
da economia global, e em particular para a economia
americana, justifica a manuten¢do da exposicdo na bolsa
norte-americana. Apds correcdo importante no inicio do
ano, encerramos a posicdo vendida no setor de tecnologia
e adicionamos posicdo comprada no setor de energia. J
no mercado local, continuamos com posi¢do reduzida,
concentrada nos setores de commodities. As incertezas
elevadas sobre a consisténcia da politica fiscal no proximo
governo, além da perspectiva crescente de recessdo em
2022 continuam desautorizando exposicdo em setores
dependentes da dinamica doméstica.

No mercado de juros, continuamos perseguindo o0s temas
da reprecificagdo dos riscos inflaciondrios e normalizagdo da
politica monetdria em vdrias economias — em particular nos
EUA, Reino Unido e Canada, onde voltamos a adicionar posicdo
tomada na regido curta da curva de juros. Ainda, mantemos a
exposicdo tomada em juros nos paises do leste europeu, cujas
economias mostram sinais de superaquecimento e a inflacdo
se encontra muito acima das metas.

No mercado de cambio, mantemos postura tatica, sem
posices direcionais. Aguardamos oportunidade para
voltar a introduzir posicBes compradas em dolar contra
moedas low yielders.
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JANEIRO DE 2022 (31/12/21 A 31/01/22)

JANEIRO DE 2022 (31/12/21 A31/01/22)

ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA 0,1% BOLSA 0,0%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,0% Bolsa Brasil (Carteira) 0,0%
Bolsa Brasil (Direcional) 0,1% Bolsa Brasil (Direcional) 0,0%
CAMBIO -0,4% CAMBIO -0,1%
Cesta de Moedas -0,4% Cesta de Moedas -0,1%
JUROS -0,3% JUROS -0,1%
Juros Nominais -0,2% Juros Nominais -0,1%
Juros Reais -0,1% Juros Reais 0,0%
Bolsas Internacionais -0,2% Bolsas Internacionais -0,1%
Juros internacionais 0,3% Juros internacionais 0,1%
Q] 0,7% I 0,7%
Custos -0,1% Custos -0,1%
Opportunity Total 0,1% Opportunity Market 0,5%
ol 0,7% I 0,7%
JANEIRO DE 2022 (31/12/21 A31/01/22)
ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA 0,2%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,0%
Bolsa Brasil (Direcional) 0,2%
CAMBIO 0,0%
Cesta de Moedas 0,0%
JUROS -0,2%
Juros Nominais 0,0%
Juros Reais -0,2%
Bolsas Internacionais -0,2%
Juros internacionais 0,4%
ol 0,7%
Custos -0,2%
Opportunity Icatu Previdéncia 0,7%
ol 0,7%
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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 relatério 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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