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EVOLUCAO DO CENARIO ECONOMICO

Aintensificacdo das presstes inflaciondrias globais assumiu
0 protagonismo no cendrio econdmico em fevereiro.
Com sinais de maior resiliéncia da atividade econdmica
e surpresas generalizadas nos numeros da inflagdo ao
consumidor nas economias avan¢adas, consolida-se um
ambiente em que os principais bancos centrais do planeta
deverdo perseguir taxas de juros mais elevadas.

Na Zona do Euro, 0s dados de janeiro confirmaram maior
disseminacdo das pressGes inflaciondrias na regido, com
as diversas medidas de nicleo reforcando a dinamica
recente de aceleragdo. Com a maior resiliéncia da atividade
econdmica, e mercado de trabalho excessivamente
apertado, o Banco Central Europeu (ECB) deverd manter
0 ritmo de altas de juros em 50bp nas proximas duas
reunioes, possivelmente levando sua taxa terminal para a
vizinhanca de 4,0% a.a ao final do primeiro semestre.

A situagdo € significativamente mais incerta no caso
do Federal Reserve (Fed). Por um lado, a economia
americana apresenta diversos sinais de reaceleracdo no
inicio do ano, com forte criacdo de vagas no mercado
de trabalho, aumento nos indicadores de confianca de
consumidores e empresas, e desempenho vigoroso das
vendas do setor varejista. No lado da inflacdo, as revistes
altistas observadas nos indicadores do quarto trimestre
de 2022, aliadas ao forte resultado no més de janeiro,
praticamente eliminam o quadro de progresso que se
desenhava ao final do ano passado. Em si, esse conjunto
de fatores deveria demandar uma politica monetdria ainda
mais apertada por parte do Fed.

Entretanto, oS eventos recentes no setor bancdrio norte-
americano introduzem uma grande dose de incerteza sobre
05 proximos passos dapoliticamonetdria. £ bem plausivel que
a rapida resposta do Fed e demais autoridades regulatorias
no dltimo final de semana, garantindo a totalidade dos
depositos das instituicGes liquidadas, e introduzindo uma
linha de liquidez ao bancario com contrapartida das carteiras
de titulos publicos em garantia, seja capaz de isolar a crise
as instituicGes regionais com balangos mais vulneraveis.
Nesse caso, 0 banco central teria condi¢Bes de prosseguir
com o plano anunciado em dezembro de estender o aperto
monetario para pouco acima de 5%.

A reabertura da China, com o fim da politica de Covid
Zero, foi 0 outro grande tema do cendrio internacional que
ganhou destaque nas Ultimas semanas. Os indicadores
de mobilidade, crédito e atividade econdmica indicam
rapida recuperacdo da economia apos 0 ano-novo chinés.
Assim como nos demais episodios de saida da pandemia,
esse processo de retomada devera se estender por boa
parte do ano. Entretanto, diferentemente dos ciclos de
recuperacdo anteriores, entendemos que o episodio
atual devera ser mais localizado nos vetores da economia
doméstica, em particular o mercado de trabalho e o
consumo das familias. Ndo antecipamos uma significativa
mudanca na posi¢do conservadora das autoridades com
relacdo ao setor imobilidrio, que nas dltimas duas décadas
se transformou no principal canal de estimulo 4 atividade
econdmica no pafs. Dessa forma, o desdobramento da
recuperacdo da atividade econdmica chinesa sobre 0
restante da economia global e o preco das commodities
serd mais limitado do que no passado.

PARA MAIORES INFORMACOES SOBRE AS CARACTERISTICAS DO FUNDO OPP. TOTAL FIC FIM VISITE NOSSO SITE WWW.OPPORTUNITY.COM.BR

WWW.OPPORTUNITY.COM.BR
OPPORTUNITY@OPPORTUNITY.COM.BR
RJ (21) 38043434

SP(11)3039.1201

Ouvidoria Opportunity DTVM
0800 2823853
ouvidoria@opportunity.com.br
CVM | 0800 7225354



CARTA DO GESTOR | MARCO 2023

OPPORTUNITY

No Brasil, 0 ambiente continua marcado por elevada
incerteza. O PIB do quarto trimestre confirmou  as
indicaces de enfraquecimento da atividade econdmica ao
final do ano passado, apresentando contracdo de 0,2% na
comparacdo trimestral. Para 0 ano de 2023, espera-se uma
significativa desaceleracdo do crescimento (possivelmente
inferior a 1%), especialmente dos componentes ciclicos,
OmMo 0 CoNsuMo e investimentos privados.

No lado da inflacdo, a despeito do progresso desde
meados do ano passado, ainda notamos pressdes
elevadas, com as medidas de nucleos registrando altas ao
redor de 6%, o que elimina a possibilidade de cortes de
juros no horizonte proximo.

Mais recentemente, a crise das Americanas vem sendo
debatida pelos participantes de mercado como um fator
adicional de risco para o crescimento da economia,
especialmente por seus possiveis desdobramentos através
do canal de crédito. Embora ainda ndo haja informacdo
suficiente para um veredito final, nosso entendimento é
que esse episodio ndo se configura um aperto sobre as
condi¢des financeiras domésticas para além do canal
usual de transmissdo da politica monetdria que ensejasse
resposta incisiva da autoridade monetaria.

No lado fiscal, espera-se que o Ministério da Fazenda
anuncie nos proximos dias o novo arcabouco fiscal.
Continuamos céticos com a possibilidade de que este
seja capaz de promover uma sinalizacdo crivel sobre a
estabilizacdo da dinamica da divida puablica de médio e
longo prazos. Entendemos que o novo arcabouco focara
Seu ajuste excessivamente no aumento da arrecadacdo,
algo pouco factivel, politica e economicamente, a luz
da magnitude do ajuste fiscal que se faz necessrio —
estimamos que a estabilidade de longo prazo da divida
exigiria um aumento de ao menos dois pontos percentuais
no resultado primario estrutural. Além disso, & improvavel

que 0 novo desenho apresente regras de observancia
suficientemente fortes de formaa garantir, por umlado, um
forte incentivo ao cumprimento das metas estabelecidas, e
por outro, uma correcdo de curso tempestiva em caso de
desvios dos objetivos.

ESTRATEGIA DO FUNDO

No mercado brasileiro, permanecemos com viés negativo.
Mantemos posicOes aplicadas na parte intermedidria da
cuva de NTN-B. Iniciamos também uma posicdo aplicada
na parte curta da curva DI. Embora ndo seja nosso cendrio
central, entendemos que 0s riscos negativos para atividade
econdmica e a pressdo sobre o banco central colocam um
risco de antecipacdo do ciclo de corte de juros. O portfolio tem
exposicdo baixa em bolsa e mantém um viés tatico no dolar.

No mercado internacional, procuramos posicBes aplicadas
na curva de juros de paises avancados no ciclo de aperto
monetario, e que jd comecam a apresentar algum progresso
na batalha contra a inflacdo. Nos EUA, no entanto,
acreditamos que a reacdo da curva de juros aos eventos
bancarios foi excessiva. As medidas protetivas introduzidas
pelo Fed e demais autoridades nos parecem suficientemente
fortes para garantir a separagdo entre a preocupagdo com a
estabilidade do setor financeiro e a necessidade de seguir
adiante na batalha contra a inflagdo. Dessa forma, iniciamos
uma posicdo tomada na parte curta da curva.

Continuamos com a visdo negativa para 0 mercado aciondrio
norte-americano, a luz dos efeitos esperados do aperto
monetario em curso sobre a atividade economica e de seus
impactos sobre o resultado das empresas. Por este motivo,
mantemos viés de venda da bolsa americana.

No mercado de cambio, voltamos a nos posicionar comprados
em dolar contra moedas de G10, em fundo da expectativa de
que o Fed persevere no ciclo de aperto monetario.
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FEVEREIRO DE 2023 (31/01/23 A 28/02/23)

FEVEREIRO DE 2023 (31/01/23 A 28/02/23)

ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA -0,06% BOLSA -0,02%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,00% Bolsa Brasil (Carteira) 0,00%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,06% Bolsa Brasil (Direcional) -0,02%
CAMBIO -0,05% CAmBIO -0,02%
Cesta de Moedas -0,05% Cesta de Moedas -0,02%
JUROS 0,06% JUROS 0,02%
Juros Nominais 0,05% Juros Nominais 0,02%
Juros Reais 0,01% Juros Reais 0,00%
Bolsas Internacionais -0,04% Bolsas Internacionais -0,01%
Juros internacionais -0,86% Juros internacionais -0,35%
Commodities -0,01% Commodities 0,00%
ol 0,92% (DI 0,92%
Custos -0,17% Custos -0,12%
Opportunity Total -0,20% Opportunity Market 0,42%
(DI 0,92% (DI 0,92%
FEVEREIRO DE 2023 (31/01/23 A 28/02/23) FEVEREIRO DE 2023 (31/01/23 A 28/02/23)
ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA -0,06% BOLSA -0,11%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,00% Bolsa Brasil (Carteira) 0,00%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,06% Bolsa Brasil (Direcional) -0,11%
CAmBIO -0,05% CAMBIO -0,09%
Cesta de Moedas -0,05% Cesta de Moedas -0,09%
JUROS 0,03% JUROS 0,12%
Juros Nominais 0,03% Juros Nominais 0,10%
Juros Reais 0,00% Juros Reais 0,02%
Bolsas Internacionais -0,03% Bolsas Internacionais -0,07%
Juros internacionais -0,77% Juros internacionais -1,71%
Commodities 0,01% Commodities -0,02%
il 0,92% Q] 0,92%
Custos -0,13% Custos -0,21%
Opportunity Icatu Previdéncia -0,10% Opportunity Total Evolution -1,17%
DI 0,92% (DI 0,92%

PARA MAIORES INFORMACOES: RJ (21) 3804.3434 - SP (11) 3039.1201

OPPORTUNITY TOTAL EVOLUTION FIC FIM - Data de inicio do Fundo: 16/09/2019; Data da cota base: 28/02/2023; Rentabilidade do més:-1.17% | -127.70% CDI; Rentabilidade acumulada do ano: -0.01% | -0.34%
(DI; Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 14.42% | 110.94% CDI; PL médio 12 meses FIC: R§92532691.19; 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; Classificacdo ANBIMA: Estratégia - Macro; Aberto para Captagdo: Sim.

OPPORTUNITY TOTAL FIC FIM - Data de infcio do Fundo: 08/05/2003; Data da cota base: 28/02/2023; Rentabilidade do més: -0.20% | -21.88% CDI; Rentabilidade acumulada do ano: 0.86% | 41.72% CDI;
Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 12.73% | 97.95% CDI; PL médio 12 meses FIC: R$1194675003.97; 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 hase: 28/02/2023; Rentabilidade do més: 0.42% | 45.94% CDI; Rentabilidade acumulada do ano: 1.44% | 70.04% CDI;
Rentabilidade dos Gltimos 12 meses: 12.15% | 93.48% CDI; PL médio 12 meses FIC: R$95060590.48; Taxa de Administracdo: 1.5% 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 ICATU PREVIDENCIA FIC FIM - Data de inicio do Fundo: 26/09/2018; Data da cota base: 28/02/2023; Rentabilidade do més: -0.10% | -10.73% CDI; Rentabilidade acumulada do ano: 1.08% | 52.57%
(DI, Rentabilidade dos Gltimos 12 meses: 13.01% | 100.08% CDI; PL médio 12 meses FIC: R$219617523.24; Taxa de Administracdo: 1.5% a.a; Taxa de Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Sada: Nao
hé; Pdblico alvo: Investidor Profissional; Classificagao ANBIMA: Previdéncia Multimercado - Livre; PGBL e VGBL instituidos pela Icatu 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 informacdes essenciais, se houver, e do regulamento
dofundo, 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 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.

OPPORTUNITY

WWW.OPPORTUNITY.COM.BR
OPPORTUNITY@OPPORTUNITY.COM.BR
RJ (21) 38043434

SP(11)3039.1201

Ouvidoria Opportunity DTVM
0800 2823853
ouvidoria@opportunity.com.br
CVM | 0800 7225354


http://www.opportunitydtvm.com.br/UI/caracteristicas_fundos.aspx?ID=1000000058&p=2

