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Cenario Macro Atual

Os altos niveis de juros globais comecaram a trazer implicacdes mais amplas para os
mercados em outubro. Com o crescente custo de financiamento e a divulgacdo de alguns
resultados abaixo do esperado de empresas que estdao na fronteira da inteligéncia artificial,
houve a percepcao de um aperto mais contundente das condicbes financeiras. Os dados
econdmicos trouxeram indicacdes adicionais de resiliéncia do crescimento global e de que o
problema inflaciondrio seguird premente, mas os riscos do outro lado comecaram a parecer
menos distantes. Com isso, o mercado aciondrio reagiu a esse ambiente, assim como 0s
bancos centrais de relevancia sistémica. Nos mercados emergentes, o destaque do més foi a
queda dos ativos brasileiros apds o resultado da eleicdo presidencial, que divergiu das
expectativas do mercado. Além disso, apontamos mudancas importantes na comunicacao do
banco central mexicano ao longo do més.

A queda de cerca de 30 bps nas partes intermedidria e longa da curva de juros nos EUA ndo
foi reflexo de dados correntes mais fracos de crescimento e inflacdo. De fato, apds uma
revisdo metodoldgica que havia sugerido uma dinamica mais benigna da principal medida de
nucleo de inflagdo no pals, a piora observada nas métricas em outubro certamente mantém o
risco inflacionario como principal foco da politica monetaria. Além disso, os indicadores
preliminares do PIB do terceiro trimestre confirmaram que a demanda interna segue com
forte tendéncia de crescimento. O fator decisivo para a reversao parcial do movimento de alta
dos juros ocorrido nos meses anteriores foi a percepcao de vulnerabilidade do modelo de
negocios das principais empresas de tecnologia, diante da necessidade de altos investimentos
e do custo crescente de financiamento. Essa percepcao foi reforcada pela decisdo do Federal
Reserve de manter 0s juros na reuniao realizada no fim de outubro (apds ter subido em
setembro), acompanhada de uma comunicacdo que, implicitamente, comeca a atribuir maior
peso aos trade-offs de politica monetaria decorrentes do aperto das condi¢des financeiras.

Esse tema também esteve no cerne da mudanca gradual de retérica do Banco Central
Europeu (ECB) ao longo do més, em direcao ao reconhecimento de que o aperto ja ocorrido
nas condi¢cdes financeiras acentuou de forma relevante os riscos de queda do crescimento
econdmico. No caso da Europa, o aumento das incertezas nas esferas fiscal e politica também
tem contribuido de forma significativa para um aperto das condicdes financeiras por meio de
um prémio de risco mais elevado. A dinamica dos precos dos combustiveis e da energia, assim
como a resiliéncia da economia, aproximam a perspectiva de inflacdo do cenario adverso
considerado nos exercicios de projecao do ECB. Ainda assim, a decisdo de manutencao dos
juros e as comunicacbes posteriores deixaram claro que, diante dessa piora nas condicdes
financeiras, uma estratégia de altas de juros em reunides alternadas € a que melhor se adapta
a essa realidade.
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Cenario Macro Atual

Nos mercados emergentes, destacamos a reeleicdo de Lula para um quarto mandato na
Presidéncia do Brasil, em resultado que divergiu das pesquisas e do que vinha sendo
precificado pelos ativos. Como parte do mercado associava o cendrio de oposicao a uma
maior probabilidade de ajuste fiscal, a confirmacdo da continuidade resultou em
desvalorizacao dos ativos e alta da curva de juros. A atencdo no Brasil seguird voltada aos
sinais de politica econdmica do novo mandato do presidente, com destaque para o comando
da Fazenda, a estratégia de politica fiscal e 0 arcabouco formal da politica monetaria. Por fim, a
ata da ultima decisdo de politica monetdria no México, seguida de entrevistas e analises de
diretores do Banxico em eventos, abriu novamente espaco para cortes residuais de juros.
Esse conjunto de comunicacdes evidenciou um maior enfoque na melhora da dinamica
inflaciondria em um cenario de auséncia de pressdes de demanda, em detrimento da
preocupacao com o estreitamento do diferencial de juros em relacdo aos EUA e a
consequente vulnerabilidade da taxa de cambio.
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Posicionamento

Familia Total | 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, reduzimos substancialmente a posicdo comprada em NTN-Bs, mas mantivemos
uma exposicao seletiva em acdes domésticas. Adicionalmente, zeramos as posicoes em juros
nominais na parte intermediaria da curva e em indice de acdes local.

No exterior, mantivemos exposicao a uma selecdo de empresas dos setores de
semicondutores, servicos financeiros e midia. Entre as estratégias de carater mais ciclico, apds
a divulgacdo de uma ata dovish do Banxico, optamos por operar com uma combinacdo de
posicdes vendidas no peso mexicano e aplicadas na parte curta da curva do pais.

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

No Brasil, reduzimos moderadamente a posicao aplicada em juros reais longos e, de forma
mais significativa, as posices em juros nominais intermediarios. Mantivemos as posicoes
aplicadas no México (com hedge parcial através de posicdo comprada em USDMXN) e na
Africa do Sul. Adicionamos pequena posicio aplicada na parte intermediéria da curva de juros
na Colémbia. A posi¢do tomada em juros nos EUA foi levemente reduzida.
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Atribui¢ao de Performance

Multimercados
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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: 30/10/2026; Rentabilidade do més: -12.79% | -1193.55%
Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: -7.44% | -63.57% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: -5.16% | -36.22% Cdi; PL médio 12 meses FIC:
R$158.066.627,00; 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; 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: 30/10/2026; Rentabilidade do més: -5.75% | -536.57% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 1.40% | 11.98% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12
meses: 3.64% | 25.52% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$167.884.022,00; Taxa de Administracdo: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI;
Taxa Safda: Nao 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: 30/10/2026; Rentabilidade do més: -1.70% | -158.26% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 6.82% | 58.29% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12
meses: 9.07% | 63.68% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$15.261.880,00; Taxa de Administragao: 1.5% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI;
Taxa Safda: Nao 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: 30/10/2026; Rentabilidade do més: -5.89% | -549.07%
Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 1.43% | 12.19% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: 3.82% | 26.83% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$89.528.492,00;
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 inicio do Fundo: 28/09/2023; Data da cota base: 30/10/2026; Rentabilidade do més: -8.82% | -822.87% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: -3.19% | -27.23% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: -1.06% | -7.45% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$6.899.560,00;
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: 30/10/2026; Rentabilidade do més: -1.46% | -136.39% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: 5.94% | 50.74% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: 8.33% | 58.45% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$514.153.666,00;
Taxa de Administragdo: 1% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Saida: Nao ha; Publico alvo: Investidores em Geral; Classificagao
ANBIMA: Livre Duragao - Grau de Investimento; Aberto para Captagao: 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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