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Cenario Macro Atual

Os movimentos do Fed e as incertezas sobre o real estado da economia dos EUA geraram
volatilidade, mas ndo impediram que outubro fechasse com um tom positivo para os ativos de
risco. Contribuiram para isso uma série de desenvolvimentos nos campos geopolitico e
comercial, além de sinais de que a recuperacao econémica na Europa segue em curso. Com
excecdo do Fed, as demais decisdes de politica monetaria no més foram menos relevantes do
ponto de vista de novas informacdes para 0 mercado. N3o obstante, algumas conjunturas que
acompanhamos mereceram destaque, como 0s casos do México e do Reino Unido.

O consumo resiliente, o balanco financeiro saudavel de familias e empresas, a perspectiva
favoravel para investimentos em tecnologia e a expansao fiscal sdo alguns dos pilares que
atualmente sustentam a economia dos EUA, ao mesmo tempo em que os dados disponiveis
até o momento mostram uma desaceleracdo consideravel na criacao de vagas de trabalho. A
auséncia de divulgacdes de dados importantes, devido ao shutdown nos EUA, certamente
dificulta ainda mais essa discussao, mas ha um intenso debate cujos polos 0postos sdo: uma
economia forte, em que mudancas estruturais na oferta e demanda por trabalho justificam a
atual desaceleracdo na criacdo de vagas; e uma economia com bases frageis de demanda, em
que o enfraquecimento do mercado de trabalho prenuncia uma recessao.

Enquanto isso, o processo de desinflacdo nos EUA prossegue de forma até mais benigna do
que se esperava ha alguns meses, mas ainda parece cedo para concluir que o impacto das
tarifas de importacdo ndo se intensificara, assim como que a inflacdo de servicos seguira
convergindo. Nesse contexto, a posicao do Fed parecia dar mais peso a desaceleracao no
mercado de trabalho e sinalizava cortes continuos de juros ao menos nas trés ultimas
decisdes deste ano, com a precificacdo de mercado extrapolando para uma taxa final proxima
de 3%. No entanto, a Ultima decisdo trouxe como principal novidade a sinalizacdo de que a
decisdo de dezembro ainda esta em aberto e sera altamente dependente dos dados. Dessa
forma, o que parece implicito nessa mudanca de postura é que esse debate econdmico
também ganhou relevancia dentro do board do Fed.

Esses desenvolvimentos nos EUA trouxeram volatilidade aos mercados durante outubro, mas
outros fatores globais atuaram no sentido de mitigar o risco. No campo geopolitico, o acordo
entre Israel e 0 Hamas coloca no horizonte uma possibilidade mais concreta de arrefecimento
do conflito em Gaza, enquanto as pressdes por mais sancées econémicas a Russia confirmam
que a acao conjunta de EUA e Europa no conflito da Ucrania voltou a ganhar forca. Na esfera
comercial, além do avanco nas negociacdes entre EUA e China e do acordo de uma trégua de
um ano, observamos também a transicio politica no Jap3o e os acenos da india como outros
elementos potencialmente construtivos, favorecendo negociacdes mais colaborativas sobre
tarifas e barreiras comerciais.
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Cenario Macro Atual

Assim, a despeito da maior volatilidade, boa parte dos mercados aciondrios se recuperou ao
longo do més ou apresentou ganhos. Os fortes movimentos na curva de juros nominais nos
EUA também se reverteram em boa medida, de forma que os precos continuaram refletindo
uma diminuicao do prémio de risco de inflagdo — e, como consequéncia, a alta dos juros reais
sustentou o ddlar, apés um longo periodo de enfraquecimento, e afetou negativamente o
ouro. Vale ressaltar, no entanto, que esse movimento teve impactos moderados sobre 0s
ativos de economias emergentes de forma geral.

Por fim, as decisdes dos bancos centrais em outubro trouxeram poucas novidades. O ECB e o
Banco Central do Chile mantiveram os juros inalterados, sem sinalizacao de movimentos
iminentes, enquanto o Banco Central da Polonia seguiu reduzindo o nivel de restricdo diante
de numeros melhores de inflacdo. No caso do México, apesar de varios fatores de risco
sugerirem cautela — como o comportamento das expectativas de inflacdo, a alta de precos de
servicos resistente, fatores pontuais que elevardo a inflagdo em 2026 e a possibilidade de
maior dinamismo na atividade econdmica —, a postura majoritaria do board do Banxico segue
com uma Visao prospectiva de que 0s juros reais estdo muito altos para o estagio atual do
ciclo econémico. J& no Reino Unido, destacamos uma conjuntura de enfraguecimento
adicional da atividade econémica e do mercado de trabalho, acompanhada de um pico
inflacionario abaixo do previsto. Adicionalmente, o risco associado ao anuncio fiscal de
novembro diminuiu de forma relevante, ao mesmo tempo em que aumentou a probabilidade
de que seja um evento desinflacionario, contribuindo para o andamento da politica monetaria.
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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, mantemos posicao comprada em NTN-Bs, com foco nos vencimentos mais longos
da curva, além de uma exposicdo seletiva em acBes domésticas que se beneficiam tanto do
fechamento da taxa de juros quanto de um carrego atrativo. Nos Estados Unidos, seguimos
com a estratégia de risk parity, mantendo posicao comprada em S&P e aplicada em juros.
Entre os palses emergentes, continuamos com a posicao aplicada no México. Em moedas,
iniciamos posicoes compradas no peso chileno (contra o USD) e na coroa tcheca (contra o
EUR).

Renda Fixa Ativa
Opp Income FIC FIF RF LP RL

Mantivemos as posicdes aplicadas em juros no Brasil - em NTN-B longa e na parte
intermediaria da curva de juros nominal - e no México. A posicdo aplicada em juros longos na
Africa do Sul foi parcialmente protegida por posicdo tomada na parte curta (flattener),
refletindo nossa expectativa de um SARB mais conservador no curto prazo para garantir a
convergéncia da inflacdo a nova meta. Realizamos parte relevante da posicdao tomada em
juros na Republica Tcheca e substituimos por posicdes tomadas em alguns pontos da curva
da Zona do Euro (de curto para intermediario). Também introduzimos pequenas posicdes
taticas: aplicada em Reino Unido (diante de um cendrio mais benigno de inflacdo, atividade
fraca e menor risco fiscal) e tomada em Suécia (final de ciclo de cortes de juros e recuperacdo
ciclica). As posicGes compradas em CLP (contra o USD) e em EUR (contra o GBP) foram
mantidas.
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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: 31/10/2025; Rentabilidade do més: 2.05% | 160.70% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: 12.07% | 102.67% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: 13.43% | 98.11% Cdi; PL médio 12 meses FIC:
R$141.777.564,00; 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: 31/10/2025; Rentabilidade do més: 1.59% | 124.30% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 11.05% | 93.97% Cdi; Rentabilidade dos ultimos 12
meses: 12.49% | 91.24% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$369.882.391,00; Taxa de Administracao: 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: 31/10/2025; Rentabilidade do més: 1.32% | 103.67% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 10.65% | 90.59% Cdi; Rentabilidade dos ultimos 12
meses: 12.21% | 89.19% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$25.087.908,00; Taxa de Administragdo: 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: 31/10/2025; Rentabilidade do més: 1.62% | 126.60% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: 11.54% | 98.10% Cdi; Rentabilidade dos ltimos 12 meses: 13.17% | 96.18% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$161.085.592,00;
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: 31/10/2025; Rentabilidade do més: 1.80% | 141.28% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: 10.89% | 92.61% Cdi; Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 12.09% | 88.33% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$6.664.582,00;
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: 31/10/2025; Rentabilidade do més: 1.23% | 96.43% Cdi; Rentabilidade
acumulada do ano: 10.14% | 86.20% Cdi; Rentabilidade dos ultimos 12 meses: 11.80% | 86.20% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$1.011.115.188,00; 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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