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Cenario Macro Atual

As tensdes militares no Oriente Médio seguiram como foco central dos mercados durante o
més de julho. Entre a descompressdo observada em junho e a retomada em julho, o preco
médio do petréleo permaneceu estavel nesses dois meses, cerca de 20% acima do nivel pré-
conflito. Os spreads de produtos refinados voltaram a subir, e 0s sinais de atividade
econdmica global permaneceram positivos, levando a mais uma rodada de alta nas curvas de
juros. Concomitantemente, surgiram novos episodios de correcao em algumas acdes ligadas
ao setor de tecnologia na Asia e nos EUA, além de uma nova ofensiva tarifaria por parte dos
EUA. Mesmo com esse pano de fundo, temos observado um impacto limitado sobre a
ancoragem das expectativas de inflacdo e sobre as medidas de risco de forma geral, embora
haja distin¢cdes significativas entre geografias.

Apesar do impacto negativo sobre o poder de compra representado pelo choque nos precos
da energia ocorrido desde marco e pelas incertezas ainda presentes em torno dele, o
conjunto de dados efetivos e de pesquisas divulgados em julho sinalizou, em linhas gerais,
melhora na confianca dos agentes, demanda resiliente e expansao do comércio internacional.
Houve também sinais consistentes de repasses limitados das pressdes de custos pelas
empresas, ancoragem das expectativas de inflacdo de longo prazo e pressdes salariais
contidas. Ou seja, o recrudescimento do conflito no Oriente Médio, incluindo a interrupcao
efetiva ou potencial de fluxos maritimos em importantes rotas da regido, ocorre em um
ambiente macroecondémico benigno, com crescimento da atividade e pressdes inflacionarias
contidas.

A conjuntura nos EUA foi particularmente emblematica nesse sentido, ja que a pressdo sobre
a curva de juros ocorreu de forma a manter as medidas de inflacdo implicita praticamente
estaveis. Isso foi determinante, assim como os dados mais fracos de mercado de trabalho e
de inflacdo corrente, para a decisao de manutencao dos juros pelo Fed. Diante de riscos de
alta para a inflacdo e de um efetivo aumento dos juros reais ao longo da curva, houve
preferéncia por aguardar mais dados antes de validar um aperto monetario por meio de um
aumento da taxa basica de juros.

E importante ressaltar que a decisdo do Fed, por si sé, foi um evento de risco relevante para
os mercados em julho. Essa foi a segunda reuniao presidida por Kevin Warsh, realizada em um
contexto no qual o mercado precificava parcialmente uma alta de juros. A decisdo de manter
0s juros, sem unanimidade e com questdes relevantes permanecendo em aberto apods a
coletiva de imprensa, acabou levando a um movimento mais intenso de desvalorizacao do
dolar e de alta relativamente maior dos juros nos prazos mais longos da curva (steepening).
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Cenario Macro Atual

Dadas as mudancas em curso na dinamica operacional do Fed, esse tipo de reacdo tende a se
tornar mais frequente, embora com riscos em ambas as direcdes. O movimento fundamental
observado no més foi, de fato, a elevacdo dos juros reais com inflagdo implicita contida.

Essa auséncia de urgéncia para agir também foi, em certa medida, a tdnica das demais
reunides de politica monetaria ocorridas em julho. A manutencdo dos juros foi bastante
surpreendente no caso da Africa do Sul, onde o choque nos precos de energia ocorreu em
meio a um processo ainda incompleto de convergéncia da inflacdo para a nova meta. Por
outro lado, a decisdo esteve dentro do esperado nos casos do Reino Unido e do Canada, onde
predomina a percepcao de que ha folga na economia para absorver choques de oferta. No
caso da Zona do Euro, onde a rigidez do nucleo da inflacdo e a economia proxima do
potencial demandam uma politica monetaria mais restritiva , a manutencdo dos juros em julho
nao alterou a expectativa predominante de que a alta em junho ndo tera sido a unica.

Por fim, destacamos, na América Latina, a dinamica dos mercados de juros no Brasil e no
Chile. No caso do Brasil, o acimulo de sinais de desaquecimento da economia e nimeros
mais benignos de inflacdo corrente sustentaram um cenario de continuidade do ciclo de
cortes de juros pelo banco central, com queda na parte curta da curva. A parte longa, porém,
segue pressionada pela combinacdo do ambiente externo descrito acima e da percepcao de
risco fiscal. Por outro lado, essa retomada de um cenario de maior pressao nos precos da
energia levou o banco central do Chile a adotar uma postura mais neutra em relacao aos
movimentos futuros, conciliando a fraqueza ciclica da economia com o choque global de
energia e levando a curva de juros a voltar a incorporar um prémio de alta.
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Posicionamento

Multimercados

Opp Total FIC FIM | Opp Total Evolution FIC FIM | Opp Market FIC FIM
Opp BTG Previdéncia FIC FIM | Opp Icatu Previdéncia FIC FIM

No Brasil, mantivemos posicdo comprada em NTN-Bs, bem como uma exposicao seletiva em
acdes domésticas, priorizando empresas que aliam potencial de valorizacdo em um cendrio de
fechamento da curva de juros a niveis atrativos de carrego.

Nos Estados Unidos, permanecemos posicionados em empresas de tecnologia expostas ao
tema de inteligéncia artificial. Entre as estratégias mais ciclicas, iniciamos uma posicao aplicada
no trecho intermediario da curva de juros da Republica Tcheca. Adicionalmente, estivemos
aplicados nas curvas de juros do Canada e do México ao longo do més.

Renda Fixa Ativa
Opp Income FIC FIF RF LP RL | Opp Income Master - subclasse Evolution

Mantivemos as posicoes aplicadas em juros reais longos no Brasil e em juros nominais no
México. As posicdes aplicadas na Africa do Sul e na parte intermedidria da curva nominal no
Brasil foram reduzidas, enquanto a posicao tomada em juros nos EUA foi aumentada.
Encerramos as posicdes aplicadas em juros reais longos na Zona do Euro e em juros nominais
no Canada. Introduzimos uma posicdo aplicada no Reino Unido - relativa com tomado na
Zona do Euro -, além de posicao tatica em steepening da curva em Polonia.
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Atribui¢ao de Performance

Multimercados
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Opportunity Total Evolution Opportunity Market FIC FIM
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PARA MAIORES INFORMAGOES: R) (21) 3804.3434 - SP (11) 3039.1201

OPPORTUNITY TOTAL EVOLUTION FIC FIM; Data de inicio do Fundo: 16/09/2019; Data da cota base: 31/07/2026; Rentabilidade do més: -0.12% | -10.13% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: 3.39% | 41.67% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: 13.54% | 91.99% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$155.905.356,00;
Taxa de Administracdo: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa de Safda: 5% sobre o valor resgatado, em casos de resgate
antecipado apenas; Publico alvo: Investidor Qualificado; Classificagdo ANBIMA: Estratégia - Livre; Aberto para Captagao: Sim.

OPPORTUNITY TOTAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO; Data de inicio do Fundo: 08/05/2003; Data da
cota base: 31/07/2026; Rentabilidade do més: 0.45% | 37.18% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 5.23% | 64.26% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses:
13.12% | 89.17% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$177.224.477,00; Taxa de Administracao: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa
Saida: Ndo hd; Publico alvo: Investidores em Geral; Classificagdo ANBIMA: Estratégia - Macro; Aberto para Captagao: Sim.

OPPORTUNITY MARKET FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO; Data de inicio do Fundo: 18/01/1999; Data da
cota base: 31/07/2026; Rentabilidade do més: 0.83% | 68.40% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 6.49% | 79.73% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses:
13.15% | 89.39% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$16.306.404,00; Taxa de Administracao: 1.5% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa
Saida: Ndo hd; Publico alvo: Investidores em Geral; Classificagdo ANBIMA: Estratégia - Macro; Aberto para Captagao: Sim.

OPPORTUNITY ICATU PREVIDENCIA FIC FIM; Data de inicio do Fundo: 26/09/2018; Data da cota base: 31/07/2026; Rentabilidade do més: 0.48% | 39.51% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: 5.29% | 64.91% Cdi; Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 13.52% | 91.89% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$97.313.697,00;
Taxa de Administragdo: 1.5% a.a; Taxa de Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Safda: Ndo ha; Publico alvo: Investidor Profissional;
Classificagdo ANBIMA: Previdéncia Multimercado - Livre; PGBL e VGBL instituidos pela Icatu Seguros S.A. O proponente desses planos podem ser investidores
nao qualificados; Aberto para Captagao: Sim.

OPPORTUNITY BTG PREVIDENCIA FIC FIM; Data de infcio do Fundo: 28/09/2023; Data da cota base: 31/07/2026; Rentabilidade do més: 0.11% | 9.30% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: 4.00% | 49.11% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: 12.67% | 86.08% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$6.782.043,00;
Taxa de Administragdo: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Saida: Nao ha; Publico alvo: Investidores em Geral; Classificagao
ANBIMA: Previdéncia Multimercado - Livre; PGBL e VGBL institufdos pela BTG Seguros. O proponente desses planos podem ser investidores ndo qualificados;
Aberto para Captagdo: Sim.

OPP INCOME FIC FI FIRF LP RL; Data de inicio do Fundo: 19/03/2024; Data da cota base: 31/07/2026; Rentabilidade do més: 0.60% | 49.56% Cdi; Rentabilidade
acumulada do ano: 4.18% | 51.36% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: 10.00% | 67.94% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$673.621.255,00; Taxa de
Administracdo: 1% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Saida: Nao h&; Publico alvo: Investidores em Geral; Classificagdo ANBIMA:
Livre Duragdo - Grau de Investimento; Aberto para Captagdo: Sim.

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 é liquida de taxas de administracdo e performance,
mas bruta de impostos. - Ao investidor, é imprescindivel a leitura da ldmina de informagdes essenciais, se houver, e do regulamento do fundo, antes de aplicar
0S Seus recursos, os quais estao disponiveis no site do administrador, no endereco www.bnymellon.com.br/sf. - Para fins de resgate, a data de sua solicitagao,
a data de conversdo das cotas e a data de pagamento diferem entre si. Este fundo pode ter suas cotas comercializadas por vérios 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
opiniGes aqui contidas foram elaboradas dentro do contexto e conjuntura do momento em que o relatério foi editado, podendo mudar sem aviso prévio.
Algumas das informag®es 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 Supervisao e Fiscalizagdo de questdes relacionadas ao Fundo competem
a Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM. Servico 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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