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EVOLUCAO DO CENARIO ECONOMICO

0 ano de 2023 foi bastante desafiador, com elevado grau
de incerteza e volatilidade: bancos regionais americanos
quebraram, uma nova guerra aconteceu, diversosimpasses
politicos no Brasil e no mundo vigoraram. Porém, 2023
terminou com um tom bem mais otimista nos indicadores
econdmicos: a conviccdo do mercado hoje € que haverd
um soft landing nos Estados Unidos. A inflagdo, que era a
principal ameaca noinicio de 23, foi domada nas principais
economias — e, ainda que esteja em patamares altos, jd
Se encontra em importante trajetoria de queda. A maioria
dos ativos de risco mostrou recuperagdo, com o S&P 500
subindo 26% e Nasdaq 54% no ano. Essa performance
pode ser explicada por diversos fatores, entre 0s quais se
destacam o avan(o do Al, a surpreendente resiliéncia do
consumo, e mais para o fim do ano, pela confianca de que
0 aperto monetario esta cada vez mais proximo do fim - o
que favoreceu também os mercados de cambio e juros.

O evento mais relevante para mercados no més de
dezembro foi a sinalizacdo do Federal Reserve (Fed) de
que seu ciclo de aperto monetdrio chegou ao fim e que a
possibilidade de cortes juros estd mais proxima. Isso levou
a uma significativa reprecificacdo no cendrio de taxas de
juros nos EUA e no mundo, com efeitos muito positivos
para 0 ambiente de risco de forma geral. Apesar de o viés
de final de ciclo jd ter sido transmitido por membros do
Fed no més anterior, a reunido de dezembro foi um marco
devido as mudancas trazidas na comunicacdo.

Houve trés elementos importantes nessa reunido de 13 de
dezembro para corroborar essa percepdo. Primeiramente,
a mediana das projeces para fed funds rate dos membros
do comité indicou expectativa de um corte a mais para o
ano de 2024 em relacdo as projecGes de setembro. Além

disso, Powell admitiu, ao responder uma pergunta, que se
iniciaram discussdes sobre o timing do corte de juros. Esses
dois pontos efetivamente comunicam para 0 mercado que
0 Fed hoje acredita que o corte de juros ocorrerd mais
cedo do que esperado.

O terceiro ponto relevante foi @ mudanca da linguagem
em relacdo a inflagdo, mostrando uma leitura muito
mais confortavel dos nimeros. De fato, o CPI divulgado
na véspera da reunido veio novamente melhor que 0
esperado, com abertura benigna. Adicionado a isso, no fim
domés, os dados do deflator core PCEvieram também muito
positivos, com varios nicleos mostrando que, na ponta, ja
se encontram em linha com 0 mandato da meta de inflagdo
do Fed. Consequentemente, agora nosso cendrio base
foi antecipado, e esperamos que o ciclo de corte do Fed
comecard em marco, dada a nova postura do banco central
frente ao balanco de riscos de uma politica contracionista.
Novos dados ratificando convergéncia da inflacdo, aliado
d N0ssa expectativa de certo arrefecimento da atividade
econdmica, permitirdo o inicio do afrouxamento.

Dezembro também foi um més importante para o banco
central Europeu (ECB), ja que a decisdo de politica
monetdria veio acompanhada de novas projeces, em um
contexto de economia estagnada e dados tanto de inflacdo
como de atividade terem surpreendido para baixo. De
fato, até surveys dos setores de servicos e indUstria, que
vinham apontando alguma recuperacdo de patamares
bastante deprimidos, também surpreenderam para baixo
em dezembro. Por outro lado, a dindmica de saldrios
na Zona do Euro e suas implicacdes para o cendrio de
inflacdo continua gerando uma postura mais conservadora
do ECB, que tem sido relutante ao debate de inicio de
cortes de juros. Ndo obstante, nossa visdo € de que a
conjungdo de forcas deflaciondrias globais — como pode
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ser visto pela dindmica recente de precos no atacado — e
enfraquecimento adicional da atividade econdmica, ao
restringir a pressdo em saldrios, trard as condicGes para
inicio de corte de juros pelo ECB em marco.

Dessa forma, o risco de rigidez da inflacdo nas principais
economiasavancadas comeqa a se dissipar. Evidentemente,
choques em precos vindos de fatores climaticos ou
geopoliticos, em um contexto onde a convergéncia da
inflacdo ainda ndo estd completa, seguem sendo as
principais ameacas a este cendrio. No ponto onde estamos,
porém, a pressdo sobre ativos de economias emergentes
diminuiu consideravelmente, com menores incertezas a
respeito das taxas livres de risco. Dois destaques recentes
foram 0 banco central da Republica Tcheca, que iniciou
um ciclo de corte de juros em sua reunido de dezembro
através de uma decisdo surpreendentemente undnime,
e 0 banco central chileno que retomou um ritmo mais
acelerado de cortes.

No Brasil, esta “descompressdo” no cendrio externo e bons
ndmeros de inflacdo ainda ndo geraram um impacto nas
projecdes do banco central (BCB) que pudessem trazer um
maior conforto para poder acelerar o ritmo de cortes de
juros, como ficou evidenciado na dltima decisdo de politica
monetdria e no relatorio trimestral de inflagdo. A sinalizacdo
de ritmo de cortes de 50bps na Selic nas proximas duas
reunides deve contribuir para uma convergéncia mais segura

da inflacdo a meta, na auséncia de surpresas negativas pelo
lado fiscal. Dessa forma, com o ambiente global de inflacdo
mais favoravel e expectativas internas de inflacdo ancoradas,
0 foco deve se voltar para a taxa de final de ciclo, onde
enxergamos espaco para uma percepcdo mais favoravel
pelo mercado ao longo deste ano.

ESTRATEGIA DO FUNDO

Nomercadobrasileiro, diante dasinalizacdo de manutencdo
do ritmo de cortes pelo COPOM para as proximas reunioes
e pela precificacdo implicita na curva de juros, entendemos
que prémios se tornaram pouco atrativos e decidimos
encerrar as posicBes aplicadas na parte curta da curva
DI. Mantemos posicOes aplicadas na parte intermedidria
das NTNBs. Continuamos com posicdo liquidamente
comprada em bolsa brasileira. Mantemos ainda posi¢oes
vendidas em dolar contra BRL. Depois do movimento
expressivo de queda dos juros nos EUA nos 2 ultimos
meses iniciamos também um movimento de redugdo das
posicBes aplicadas, embora ainda acreditemos que o Viés
continua para quedas adicionais destas taxas. Mantemos
posicBes aplicadas na Europa onde os fundamentos
parecem ter avangado mais na dire¢do do inicio do ciclo
de cortes. Tendo em vista precos pouco atrativos para este
estagio do ciclo econdmico, reduzimos significativamente a
exposicdo em bolsa americana.
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DEZEMBRO DE 2023 (30/11/23 A 29/12/23) DEZEMBRO DE 2023 (30/11/23 A 29/12/23)
ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA 0,51% BOLSA 0,21%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,02% Bolsa Brasil (Carteira) 0,01%
Bolsa Brasil (Direcional) 0,49% Bolsa Brasil (Direcional) 0,20%
CAMBIO 0,16% CAMBIO 0,06%
Cesta de Moedas 0,16% Cesta de Moedas 0,06%
JUROS 0,21% JUROS 0,09%
Juros Nominais 0,16% Juros Nominais 0,07%
Juros Reais 0,05% Juros Reais 0,02%
Outros 0,00% Outros 0,00%
Long BRL/ Short Ibov 0,00% Long BRL/ Short Ibov 0,00%
Bolsas Internacionais 0,27% Bolsas Internacionais 0,11%
Juros internacionais 0,82% Juros internacionais 0,33%
Commodities -0,01% Commodities 0,00%
I 0,90% I 0,90%
Custos -0,18% Custos -0,13%
Opportunity Total 2,68% Opportunity Market 1,56%
Dl 0,90% Dl 0,90%
DEZEMBRO DE 2023 (30/11/23 A 29/12/23) DEZEMBRO DE 2023 (30/11/23 A 29/12/23)
ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA 0,59% BOLSA 1,03%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,02% Bolsa Brasil (Carteira) 0,03%
Bolsa Brasil (Direcional) 0,57% Bolsa Brasil (Direcional) 1,00%
CAMBIO 0,17% CAMBIO 0,32%
Cesta de Moedas 0,17% Cesta de Moedas 0,32%
JUROS 0,22% JUROS 0,42%
Juros Nominais 0,17% Juros Nominais 0,33%
Juros Reais 0,05% Juros Reais 0,10%
Outros 0,00% Outros 0,00%
Long BRL/ Short Ibov 0,00% Long BRL/ Short Ibov 0,00%
Bolsas Internacionais 0,31% Bolsas Internacionais 0,55%
Juros internacionais 0,92% Juros internacionais 1,64%
Commodities -0,01% Commodities -0,02%
ol 0,90% Q)] 0,90%
Custos -0,17% Custos -0,22%
Opportunity Icatu Previdéncia 2,92% Opportunity Total Evolution 4,62%
(Dl 0,90% (DI 0,90%
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OPPORTUNITY TOTAL EVOLUTION FIC FIM - Data de inicio do Fundo: 16/09/2019; Data da cota base: 29/12/2023; Rentabilidade do més: 4.62% | 490.47% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 9.31% | 71.10%
(di; Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 9.31% | 71.10% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$144882054.67; Taxa de Administracdo: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa de Saida: 5%
sobre o valor resgatado, em casos de resgate antecipado apenas; Pablico alvo: Investidor Qualificado; Classificacao ANBIMA: Estratégia - Livre; Aberto para Captagdo: Sim.

OPPORTUNITY TOTAL FIC FIM - Data de inicio do Fundo: 08/05/2003; Data da cota base: 29/12/2023; Rentabilidade do més: 2.68% | 284.11% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 10.12% | 77.27% Cdi;
Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 10.12% | 77.27% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$1089891103.81; Taxa de Administracdo: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Safda: Néo hé;
Pdblico alvo: Investidores em Geral; Classificacdo ANBIMA: Estratégia - Macro; Aberto para Captagdo: Sim.

OPPORTUNITY MARKET FIC FIM - Data de inicio do Fundo: 18/01/1999; Data da cota base: 29/12/2023; Rentabilidade do més: 1.56% | 165.23% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 11.00% | 83.96% Cdi;
Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 11.00% | 83.96% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$73641338.24; Taxa de Administracdo: 1.5% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Safda: Nao hd;
Plblico alvo: Investidores em Geral; Classificacdo ANBIMA: Estratégia - Macro; Aberto para Captagdo: Sim.

OPPORTUNITY ICATU PREVIDENCIA FIC FIM - Data de inicio do Fundo: 26/09/2018; Data da cota base: 29/12/2023; Rentabilidade do més: 2492%(} 310.34% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 11.34% | 86.57%
(di; Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 11.34% | 86.57% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$298972443.26; Taxa de Administracdo: 1.5% a.a; Taxa de Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Safda: Nao
hé; Pdblico alvo: Investidor Profissional; Classificagao ANBIMA: Previdéncia Multimercado - Livre; PGBL e VGBL instituidos pela [catu Seguros S.A. O proponente desses planos podem ser investidores nao qualificados;
Aberto para Captagdo: Sim.

Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento nao contam como garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda do Fundo Garantidor de
Créditos/FGC. Arentabilidade divulgada é liquida de taxas de administracdo e performance, mas bruta de impostos. - Ao investidor, é imprescindivel a leitura da lamina de informacBes essenciais, se houver, e do regulamento
dofundo, antes de aplicar os seus recursos, os quais estdo disponiveis no site do administrador, no endereco www.bnymellon.com.br/sf. - Para fins de resgate, a data de sua solicitacdo, a data de conversdo das cotas e a data de
pagamento diferem entre si. Este fundo pode ter suas cotas comercializadas porvdrios distribuidores, o que pode gerar diferencas de hordrios e valores minimos paraaplicagdo ouresgate e, ainda, diferentes telefones e centrais de
atendimentoaocliente.-Todasaso iniéesagui(om‘\dasforamelaboradasdemrodocontextoeconjumuradomomemoemqueorelatériofoiedilado,podendomudarsemavisopre’vio,A\gumasdasinformag(”)esaquiapresentadas
podem ter sido obtidas de fontes de mercado. Apesar de todo o cuidado em sua coleta e manuseio, o Opportunity ndo se responsabiliza pela publicacdo acidental de dados incorretos. - A Supervisdo e Fiscalizacdo de questdes
relacionadas ao Fundo competem a Comissao de Valores Mobiliérios — (VM. Servio de Atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br. - Central de Atendimento (VI 0800 7225354.— Ouvidoria Opportunity 0300 2823853 ou
ouvidoria@opportunity.com.br.
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