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EVOLUÇÃO DO CENÁRIO ECONÔMICO

Durante o mês de setembro, o contexto de uma 
economia global em aproximação do final do ciclo de 
aperto monetário continuou sendo o tema dominante. 
Nas principais economias avançadas, particularmente, 
o processo de convergência da inflação à meta continua 
cercado de elevadas incertezas, sobretudo devido à 
persistência na inflação de serviços e aos mercados de 
trabalho ainda aquecidos. Concomitantemente, a alta 
do preço do petróleo e o risco de reversão em preços de 
alimentos devido a condições climáticas, ao trazerem o 
espectro de um novo choque de oferta global, reforçaram 
este cenário de cautela. 

Nesse sentido, observamos, por parte dos bancos 
centrais dessas economias, um reforço da sinalização 
de que as taxas de juros ficarão altas por um período 
prolongado de tempo. No centro deste cenário está o 
Federal Reserve (Fed): apesar de a taxa de juros estar em 
patamar consideravelmente restritivo e boa parte de sua 
transmissão para a economia ainda não ter ocorrido, a 
resiliência do crescimento nos EUA aumenta os riscos para 
a convergência da inflação, levando o Fed a deixar a janela 
aberta para novas altas, além de sinalizar um período 
mais longo até o início dos cortes. O efeito disso foi um 
aperto significativo nas condições financeiras, que teve 
repercussões sobre o cenário de risco global. 

Essa sinalização de taxas de juros “higher for longer” ocorreu 
mesmo em casos onde altas de juros que eram esperadas 
pela maioria dos agentes não ocorreram, como no Reino 
Unido e na Suíça. Houve também uma elevação de juros 
pelo banco central Europeu que foi acompanhada de 
uma comunicação clara: preferência por estabilidade 

à frente, mas em período suficientemente prolongado. 
Diante da proximidade do pico nos juros e da perspectiva 
de estabilidade por um tempo maior, os novos dados 
econômicos provavelmente terão mais peso do que a 
comunicação dos bancos centrais para a dinâmica dos 
mercados nos próximos meses.

Em nossa visão, alguns dados da economia global já 
sugerem elevada probabilidade de pico nos juros em 
economias avançadas. Particularmente na Zona do Euro, 
os dados foram mais contundentes na direção de riscos 
de baixa, ao trazerem evidências adicionais de fraqueza 
na economia e uma queda do núcleo de inflação mais 
rápida do que a esperada. Do ponto de vista mais global, 
destacamos os sinais vindos de surveys que mostram, de 
forma geral, o setor de serviços enfraquecendo e o setor 
de bens/indústria mostrando uma recuperação cíclica, 
que é reforçada por dados de retomada de vendas de 
veículos, produção de itens de tecnologia e indicadores 
de estoques baixos. Porém, os mesmos surveys mostram 
que o componente de produção ainda está aquém de um 
nível consistente com uma retomada robusta, enquanto 
os volumes de exportações globais ainda se encontram 
em níveis bastante baixos. Dessa forma, os dados ainda 
sugerem uma economia global fraca nos próximos 
trimestres. 

Para as economias emergentes que já estão em processo 
de relaxamento monetário ou onde cortes de juros estão 
no horizonte próximo, este contexto global se traduziu em 
maior gradualismo: seja na postergação do início dos cortes, 
na expectativa de ritmo mais lento dos cortes já iniciados, 
ou então na perspectiva de taxas finais mais elevadas. Os 
principais canais dessa transmissão foram, em nossa visão: 
(i) menores diferenciais com relação às taxas de juros das 
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economias avançadas e seus efeitos sobre as moedas, 
e (ii) a elevação dos preços de petróleo e (em algumas 
localidades) a perspectiva de uma repique em preços 
de alimentos, que poderia contaminar as expectativas 
de inflação. Vale lembrar que esse gradualismo vindo do 
cenário externo se somou a um grande fator em comum 
para várias economias emergentes, que é a incerteza a 
respeito do nível de folga atual na economia, e se ele será 
suficiente para a convergência da inflação à meta. 

No caso do Brasil, o banco central (BCB) seguiu no ritmo 
de corte de juros de 50bps delineado a partir do primeiro 
movimento em agosto. Apesar de termos observado 
a continuação de uma dinâmica favorável de inflação 
ao longo de setembro, o ambiente externo mais hostil 
descrito acima certamente contribuirá para uma postura 
conservadora do BCB. E, assim como em outras economias 
emergentes, a resiliência da economia e a possibilidade de 
uma menor folga na economia também estão sugerindo 
gradualismo. Dessa forma, os riscos em torno da atividade 
econômica são centrais para o comportamento do BCB, 
e, em nossa visão, esses riscos estão para baixo, devido 
aos seguintes fatores: (i) menor contribuição do setor 
agropecuário nos próximos trimestres; (ii) menor impulso 
de programas de transferência de renda; (iii) menor 
efeito da queda de preços de alimentos sobre a renda 

disponível; (iv) desaceleração na criação de emprego 
e na renda; (v) efeitos defasados da política monetária 
restritiva sobre crédito e demanda. Assim, condicionado 
ao cenário externo e ao bom andamento das questões 
fiscais, enxergamos espaço para eventual aceleração dos 
cortes de juros no Brasil, embora o ritmo de 50bps deva 
seguir na próxima reunião. 

ESTRATÉGIA DO FUNDO
No mercado brasileiro, mantemos posições aplicadas 
na parte curta da curva DI e comprados em NTNBs 
intermediárias. Frente a um cenário externo mais desafiador, 
reduzimos a posição comprada na bolsa brasileira.  No 
mercado internacional, procuramos posições aplicadas nas 
curvas de juros em países

emergentes onde o ciclo de cortes já começou ou está na 
iminência de começar. São os casos de Chile e México 
na América Latina e Polônia e República Tcheca no Leste 
Europeu. Na Europa, iniciamos também posições aplicadas 
depois dos últimos indicadores econômicos que mostraram 
uma maior fragilidade da economia. Nos EUA, temos posições 
aplicadas na parte curta da curva de juros e tomadas na parte 
longa. Estamos com pequena posição comprada em bolsas 
internacionais, concentrada no setor de tecnologia. Mantemos 
posições compradas em USD contra o EUR.
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OPPORTUNITY TOTAL EVOLUTION FIC FIMOPPORTUNITY TOTAL EVOLUTION FIC FIM - Data de início do Fundo: 16/09/2019; Data da cota base: 29/09/2023; Rentabilidade do mês: -0.54% | -55.89% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 0.54% | 5.46% 
Cdi; Rentabilidade dos últimos 12 meses: 1.80% | 13.39% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$140403692.53; Taxa de Administração: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa de Saída: 5% 
sobre o valor resgatado, em casos de resgate antecipado apenas; Público alvo: Investidor Qualificado; Classificação ANBIMA: Estratégia - Livre; Aberto para Captação: Sim.
OPPORTUNITY TOTAL FIC FIM -OPPORTUNITY TOTAL FIC FIM - Data de início do Fundo: 08/05/2003; Data da cota base: 29/09/2023; Rentabilidade do mês: 0.15% | 15.11% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 4.40% | 44.37% Cdi; 
Rentabilidade dos últimos 12 meses: 6.38% | 47.45% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$1139053494.69; Taxa de Administração: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Saída: Não há; 
Público alvo: Investidores em Geral; Classificação ANBIMA: Estratégia - Macro; Aberto para Captação: Sim.
OPPORTUNITY MARKET FIC FIM -OPPORTUNITY MARKET FIC FIM - Data de início do Fundo: 18/01/1999; Data da cota base: 29/09/2023; Rentabilidade do mês: 0.57% | 58.79% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 7.07% | 71.23% Cdi; 
Rentabilidade dos últimos 12 meses: 9.71% | 72.24% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$77591580.25; Taxa de Administração: 1.5% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Saída: Não há; 
Público alvo: Investidores em Geral; Classificação ANBIMA: Estratégia - Macro; Aberto para Captação: Sim.
OPPORTUNITY ICATU PREVIDÊNCIA FIC FIM -OPPORTUNITY ICATU PREVIDÊNCIA FIC FIM - Data de início do Fundo: 26/09/2018; Data da cota base: 29/09/2023; Rentabilidade do mês: 0.14% | 14.85% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 5.02% | 50.59% Cdi; 
Rentabilidade dos últimos 12 meses: 7.25% | 53.96% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$291336120.76; Taxa de Administração: 1.5% a.a; Taxa de Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Saída: Não há; 
Público alvo: Investidor Profissional; Classificação ANBIMA: Previdência Multimercado - Livre; PGBL e VGBL instituídos pela Icatu Seguros S.A. O proponente desses planos podem ser investidores não qualificados; 
Aberto para Captação: Sim.
Rentabilidade passada não representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento não contam como garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda do Fundo Garantidor de 
Créditos/FGC. A rentabilidade divulgada é líquida de taxas de administração e performance, mas bruta de impostos. - Ao investidor, é imprescindível a leitura da lâmina de informações essenciais, se houver, e do regulamento 
do fundo, antes de aplicar os seus recursos, os quais estão disponíveis no site do administrador, no endereço www.bnymellon.com.br/sf. - Para fins de resgate, a data de sua solicitação, a data de conversão das cotas e a data de 
pagamento diferem entre si. Este fundo pode ter suas cotas comercializadas por vários distribuidores, o que pode gerar diferenças de horários e valores mínimos para aplicação ou resgate e, ainda, diferentes telefones e centrais de 
atendimento ao cliente. - Todas as opiniões aqui contidas foram elaboradas dentro do contexto e conjuntura do momento em que o relatório foi editado, podendo mudar sem aviso prévio. Algumas das informações aqui apresentadas 
podem ter sido obtidas de fontes de mercado. Apesar de todo o cuidado em sua coleta e manuseio, o Opportunity não se responsabiliza pela publicação acidental de dados incorretos. - A Supervisão e Fiscalização de questões 
relacionadas ao Fundo competem à Comissão de Valores Mobiliários – CVM. Serviço de Atendimento ao Cidadão em www.cvm.gov.br. - Central de Atendimento CVM 0800 7225354.– Ouvidoria Opportunity 0800 2823853 ou  
ouvidoria@opportunity.com.br.
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Opportunity Market FIC FIM
SETEMBRO DE 2023 (31/08/23 A 29/08/23)

Opportunity Total FIC FIM
SETEMBRO DE 2023 (31/08/23 A 29/08/23)

ESTRATÉGIAS IMPACTO
BOLSA -0,11%

Bolsa Brasil (Carteira) 0,00%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,11%

CÂMBIO 0,16%
Cesta de Moedas 0,16%

JUROS -0,24%
Juros Nominais -0,14%
Juros Reais -0,09%

Outros 0,00%
Long BRL/ Short Ibov 0,00%

INTERNACIONAL -0,07%
Bolsas Internacionais 0,01%
Juros internacionais -0,08%
Commodities 0,00%

Total Estratégias -0,27%
CDI 0,97%
Custos -0,14%

Opportunity Market 0,57%
CDI 0,97%

ESTRATÉGIAS IMPACTO
BOLSA -0,28%

Bolsa Brasil (Carteira) 0,00%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,28%

CÂMBIO 0,39%
Cesta de Moedas 0,39%

JUROS -0,58%
Juros Nominais -0,36%
Juros Reais -0,22%

Outros 0,00%
Long BRL/ Short Ibov 0,00%

INTERNACIONAL -0,18%
Bolsas Internacionais 0,02%
Juros internacionais -0,21%
Commodities 0,00%

Total Estratégias -0,66%
CDI 0,97%
Custos -0,17%

Opportunity Total 0,15%
CDI 0,97%

Opportunity Icatu Previdência
SETEMBRO DE 2023 (31/08/23 A 29/08/23)

ESTRATÉGIAS IMPACTO
BOLSA -0,29%

Bolsa Brasil (Carteira) 0,00%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,29%

CÂMBIO 0,41%
Cesta de Moedas 0,41%

JUROS -0,63%
Juros Nominais -0,40%
Juros Reais -0,23%

Outros 0,00%
Long BRL/ Short Ibov 0,00%

INTERNACIONAL -0,19%
Bolsas Internacionais 0,02%
Juros internacionais -0,21%
Commodities 0,00%

Total Estratégias -0,70%
CDI 0,97%
Custos -0,13%

Opportunity Icatu Previdência 0,14%
CDI 0,97%

Opportunity Total Evolution
SETEMBRO DE 2023 (31/08/23 A 29/08/23)

ESTRATÉGIAS IMPACTO
BOLSA -0,58%

Bolsa Brasil (Carteira) -0,01%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,57%

CÂMBIO 0,79%
Cesta de Moedas 0,79%

JUROS -1,18%
Juros Nominais -0,72%
Juros Reais -0,45%

Outros 0,00%
Long BRL/ Short Ibov 0,00%

INTERNACIONAL -0,38%
Bolsas Internacionais 0,04%
Juros internacionais -0,42%
Commodities 0,00%

Total Estratégias -1,33%
CDI 0,97%
Custos -0,19%

Opportunity Total Evolution -0,54%
CDI 0,97%

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

