Za

JF Trust

Gestao de Recurses www.jftrust.com.br

Carta Mensal Fundo Equador Dezembro de 2020

O Fundo Equador FI Multimercado da JF Trust obteve uma rentabilidade de 1,69% em dezembro de
2020, acumulando no ano uma alta de 8,01%, equivalente a 290,6% do CDI. Esses ganhos foram
obtidos de forma preponderante no mercado de juros e na consolidacéo efetiva do nosso cenério que
as taxas de juros futuras estavam muito esticadas para cima. Nosso desempenho positivo também no
ualtimo trimestre de 2020 refletiu nossa posicdo de que a despeito das pendéncias fiscais e da aceleracao
da inflacdo no curto prazo, havia espacgo para a reducao dos juros futuros e da inflagdo embutida na
curva do mercado que considerdvamos exagerada.

O desfecho da eleicdo presidencial norte-americana eliminou uma imprevisibilidade do cenério
internacional e combinado com a vitdria do partido democrata no Senado da Georgia consolidou
maioria no Congresso, que deve facilitar e muito, a continuidade da politica fiscal expansionista nos
EUA no curto prazo. A eliminacao dessas incertezas também beneficiou o retorno do fluxo de capitais
para 0os mercados das economias emergentes e a revalorizacdo de suas moedas nos Gltimos meses do
ano passado. Nesse contexto, o Fundo Equador FIM também obteve um desempenho positivo no
mercado acionario, com o Ibovespa conseguindo zerar as perdas da pandemia e registrar uma
valorizacdo acumulada de 2,92% em 2020.

A tendéncia estrutural da queda do délar foi ampliada com a divulgacdo dos indices de eficacia das
vacinas contra o Covid, mas principalmente com o inicio do processo de vacinacdo, que ja estard
acelerando em janeiro de 2021. Isso elevou as perspectivas de crescimento econdmico global. Isso
compensou a aceleracdo dos casos de Covid-19 e a expectativa de desaceleracdo do PIB dos EUA,
Zona do Euro e Reino Unido no altimo trimestre do ano passado, e o retorno dos fluxos para o Brasil
provou a queda do cdmbio médio para uma taxa de R$ 5,147/US$ na média de dezembro.

O panorama para 2021 ainda considera a manutencao de liquidez excedente (politicas monetérias e
fiscal expansionistas) com retorno da mobilidade social e menores restricdes setoriais pos-vacinagao,
0 que tende a beneficiar crescimento econdmico e o mercado acionario, sobretudo nas economias que
sofreram maiores perdas de suas moedas e valores das empresas em suas Bolsa domeésticas.

A perspectiva de um fiscal mais expansionista abre um movimento de elevacdo dos juros (yields) das
treasuries e da expectativa de inflagdo de médio e longo prazo nos EUA, o que seria um limitador para
as posicbes compradas em Bolsa, mas avaliamos que o Federal Reserve deverd agir de forma
antecipada, iniciando um movimento de reducdo gradual da compra de titulos, evitando uma alta
desenfreada dos yields e da inflacdo futura.
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A elevagdo dos precos das commodities iniciou um processo de recuperacdo rapida a partir do
segundo trimestre, no meio da pandemia apoiado pelo crescimento consistente da economia chinesa,
mas sera reforcada pelo cenério benigno de liquidez que ainda deve vigorar no curto prazo. Caso surjam
sinais de desaceleracdo, membros do governo chinés sinalizam que deverdo acionar medidas
anticiclicas para cumprir suas metas de crescimento econémico.

Na economia brasileira, o peso da necessidade do ajuste fiscal torna-se o principal risco a ser
monitorado e solucionado. Ha pressdes por aumento de gastos publicos e pela extensdo do auxilio
emergencial, face a expectativa de forte desaceleragdo do consumo privado (das familias) do PIB no
primeiro trimestre de 2021 com a retirada do auxilio emergencial.

As reformas estruturais como a Tributaria e Administrativa seguem estagnadas no Congresso as
vésperas da eleigdo para Presidente da CAmara que promete manter incertezas sobre o cumprimento do
texto dos gastos publicos em 2021, ndo somente com seu resultado, mas pelas acbes efetivas do
proximo lider na Camara. As medianas expectativas para o cdmbio préximas de R$ 5,0/US$ e do
crescimento real do PIB de 3,4% para a economia brasileira parecem vislumbrar que o cenario
internacional favoravel e que as questfes fiscais pendentes ainda tém alguma chance razoavel de
efetivacdo.

Seria relevante uma estabilidade maior da taxa de cdmbio no curto prazo em patamar mais reduzido
que a média do quarto trimestre de 2021 para evitar que o Bacen tenha que sancionar uma elevacao
mais rapida e acentuada da taxa basica de juros, atualmente em 2% a.a., que devera ser mantida em
janeiro de 2021. A inflacdo acumulada de servicos fechou 2020 significativamente reduzida, inferior a
meta central do IPCA de 4%, mas acelerou nos indices no ultimo bimestre. Entretanto, a retirada do
estimulo do auxilio emergencial devera conter a demanda interna, sendo que a efetivacdo desse
cenario como relevante para manter as chances de uma elevacdo moderada da taxa de juros nédo
superior a 3% até o final de dezembro de 2021.
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:: EQUADOR FI MULTIMERCADO 31/12/2020
Caracteristicas Informagdes Operacionais
CNPJ: 35.726.416/0001-76 Aplicago Minima: R$ 10.000,00
Gest3o: JF Trust Aplicag3o Adicional: RS 5.000,00
Administrador: BTG Pactual Servigos Financeiros Saldo Minimo: R$ 10.000.00
Taxa de Administragdo: 1.15% Resgate Minimo: R$ 5.000,00
Taxa de Administragio (Maxima): 1,50% Conversdo da Cota para Aplicagdo: D+1 du
Classificag3o Anbima: Multi dos Livre Convers3o da Cota para Resgate: D+30
Codige de Referéncia: 519073 Disponibilizag3o dos Recursos Resgatados: D+32
Inicio do Fundo: 18/12/2019
. 12 24 36 £ 2 < 5
Retorno (%) Inicio Ano dez/20 nov/20 out/20 set/20 ago/20 julk20 jun/20 mai/20 abr20 mar20 fevi20 jan/20
Fundo 824 801 8.08 - - 1,89 140 -117 047 -0.62 024 032 1.25 222 052 0,98 0.42
% do CDI 287,85 20060 29034 - - 103056 937.06 -74300 30234 -38488 12297 15124 52800 77881 15346 32800 12011
CcDI 220 2,76 278 8,88 1504 0,18 0,15 0.16 0.16 0,18 0,19 021 0.24 028 034 029 028
Ibovespa 41 292 202 3542 5845 230 1520 -DB8 480 -244 827 8,78 857 1025 -2000 -843 -1.83
- o o a Rt Vezes
R‘T‘E X Re“:)' 19 Cota PL (RS mil) ':lh;‘f‘::‘)’ Volatilidade I::"" VaR Beta 3 e A Mo Acima do
mese: Xima Lilin Benchmark
Fundo 1,0834287 109.031.12 ©4.852,00 5.14% -3.22% 244% 0.64 5.14% 222% -117% 10
CDI - - - 0.08% - 0.03% 1.00 0.00% 0.38% 0.15% 0
Graficos
W Fundo g CDI
Retorno Mensal - 19/12/2019 a 31/12/2020 (mensal) Retorno Acumulado - 31/12/2019 a 31/12/2020 (diaria)

15% 12%

JarV2020 Abei2020 Jul2020 Ouu2020 01/01/2020 01/07/2020 01102020 010L/Z2021
Volatilidade Anualizada - 31/12/2019 a 31/12/2020 (diaria) Risco x Retomo - 31/12/2019 a 31/12/2020 (diaria)
L]
. L
0L/04/2020 01/07/2020 011102020 0101/2021 1.0 % 20% 0% 4.0 % 5.0 %
Patriménio Liguido (R$ Milhdes) - 31/12/2019 a 31/12/2020 (diaria) Fluxo Mensal (R$ Milhdes) - 19/12/2019 a 31/12/2020 (mensal)

120 10.00

01/0U2020 01042020 010072020 01/10v2020 0VU01/2021 Janzoz2n Abri2020 Jul2020 Ou2020
Composigdo da Carteira por Tipo de Aplicagdo (% do PL) nov/2020
Tipo de Aplicagdo nov/20 out/20 set/20 ago/20 jul20 juni20 mail20 abr/20
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31/12/2020
Titulos Publicos 77.65% 78.85% 84,02% 88.02% 2,60% 80,80% 70,33% 53.78%
Acdes 10.11% 13,28% 4.37% 4.00% - - 236% -
Operagdes Compromissadas 2,00% 681% - - - - - -
Cotas de Fundos 3,05% 311% 1101% 757% 8.43% 10,80% 1384% 30.30%
Qutros valores mobiiarios registrados na CVM objeto de oferta plblica 0,16% 0.00% - 0.21% 027% - - -
Valores a receber 0.04% 0,04% 0.05% 0.05% 021% - 14,30% 1.02%
Opcdes - Posices lancadas -0,01% - - - - - - -
Valores a pagar -0,18% -1,00% -0,10% -0.95% -1,50% -0.60% -1.58% 0.72%
Disponibilidades - - - - - - = 14.76%
Mercado Futuro - Posiges vendidas - - 0.24% 0.04% - - 0.05% 0.77%
Opcdes - Posigdes ttulares - - - 017% 0.08% - - 0,01%
Patriménio Liquido (RS mi) 107.280681  105404,60 86.626.88 8278623 68.373,53 50280.80 4578734 38.370.46
Data da Divuigacio 107122020 1211/2020  09/10/2020  1108/2020  11/08/2020 13/07/2020 16/06/2020  18/05/2020
Composigdo da Carteira Individual - Tipo (%) novi2020
Titulos Federais 77.60 %
W Agbes 10,27 %
Operac3o compromissada 2,09%
| Qutros 305%

José Paulo Ferraz Demétrio Simoes Eduardo Velho
(ferraz@jftrust.com.br) (demetrio.simoes@jftrust.com.br) (eduardo.velho@jftrust.com.br)

Av. Ataulfo de Paiva, 517/s1.303 - Leblon, Rio de Janeiro - RJ, 22440-032
Telefone : +55 (21) 3507-0604 | 3576-1348

Disclosures

O conteldo destes materiais estdo sujeitos ao suplemento de alteragdo, ou outra modificagdo, a qualquer momento. Ndo ha garantia de que quaisquer retornos histdricos,
previsdes ou opinides contidas neste material serdo realizados. As informagdes fornecidas neste documento destina-se exclusivamente para uso em apresentagdes feitas aos
nossos clientes, e ndo esta autorizado para qualquer outra finalidade ou duplicagdo. Sob nenhuma circunstancia deve qualquer declaragdo contida neste material pode ser
interpretada como recomendagdo de investimento ou de uma propaganda para o publico em geral. Informagao, retornos e estatisticas nesta apresentacdo foram fornecidos
por terceiros, enquanto nds acreditamos que eles sejam corretos, n6s ndo verificamos a precisdo. Alguns dos dados apresentados sdo baseados em estratégias de investimento
que diferem dos utilizados por alguns dos nossos clientes.
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