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EVOLUCAO DO CENARIO ECONOMICO

Apos enfrentar uma forte desaceleracdo no primeiro trimesre,
decorrente dos seguidos choques que se acumularam nos
Ultimos meses, a economia global vem demonstrando
marcada resiliéncia.

0 consumo das familias, pressionado pela enorme perda de
poder de compra com a alta inflagdo, comeca a dar sinais
de estabilizacdo — em alguns casos, como nos EUA, temos
visto forte reaceleragdo — impulsionado pelo mercado de
trabalho apertado, o “colchdo” de poupanga constituido
durante a pandemia e condi¢des de crédito ainda fartas.

No lado da oferta, a producdo industrial vem recuperando
terreno apos os severos problemas de logistica observados
a0 longo do segundo semestre do ano passado, ao passo
que o setor de servicos ainda se beneficia dos efeitos
residuais da normalizacdo da mobilidade. Indicadores de
confianca do setor empresarial, como os indices PMI de
maio, indicam leve aceleracdo da atividade nos proximos
meses.

A China é outro fator que ira ajudar a sustentar a
economia global no curto prazo. Embora questdes como
a desalavancagem do setor imobilidrio e a politica de
combate a Covid cologuem em ddvida a sustentacdo
do crescimento a médio prazo, a economia ganhard
importante impulso com a flexibilizacdo das agressivas
regras de isolamento social que paralisaram importantes
metrépoles do pais recentemente.

Embora o tema de recessdo global seja uma possibilidade
concreta, os fatores acima sugerem que este ndo € um
risco material no horizonte proximo. Essa boa noticia,
entretanto, traz consigo um efeito colateral, que é a
necessidade de 0s bancos centrais perseverarem no
longo processo de normalizacdo da politica monetdria.

Nos Ultimos meses, ndo apenas a inflacdo ao consumidor
continuou surpreendendo na maior parte do globo, como
0s pre¢os do petroleo voltaram a ser pressionados pelo
descompasso entre uma demanda agregada em niveis
robustos e limites estruturais para a expansdo da produgdo.

Como destacamos em nossa Ultima Carta Mensal, no caso
particular dos EUA, nlcleos de inflacdo ainda fortemente
pressionados e o desequilibrio no mercado de trabalho
pressionardo o Federal Reserve a seguir com o plano de altas
dos juros de 50bp, levando a politica monetaria para 0 campo
restritivo ja no inicio do proximo ano. Mantemos a visdo de
que 0s mercados ainda subestimam a extensdo do processo
de ajuste por parte do banco central norte-americano.

No Brasil, a atividade econdmica continuou surpreendendo
positivamente. No primeiro trimestre, o PIB apresentou
crescimento robusto de 1% (na comparacdo com 0 quarto
trimestre do ano passado). Indicadores mensais sugerem
que esse bom desempenho se manteve nos Ultimos
meses, 0 que contribuird para outro resultado positivo no
trimestre corrente.

Entretanto, é improvavel que essa tendéncia favoravel
se estenda para além do primeiro semestre, jd que
os efeitos de fatores como a reabertura da economia,
0 vento favordvel das commodities e 0 programa de
estimulo a0 consumo introduzido pelo governo (entre as
principais medidas, a antecipagdo de 13° saldrio e saque
das contas do FGTS) perderdo forca de agora em diante.
Adicionalmente, a deterioracdo do quadro inflaciondrio
ndo apenas continuard a pesar sobre a renda real das
familias, como forcard a politica monetdria a avancar
no territorio contracionista. Com a taxa Selic alcancando
0 patamar de 13,75% a.a., e sem perspectiva de alivio
monetdrio até meados do proximo ano, antecipamos uma
forte desaceleracdo da atividade nos proximos trimestres.
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Para completar o quadro desafiador para a economia
brasileira, cresce a ansiedade da classe politica com o
problema da inflacdo, em particular a alta dos precos dos
combustiveis. As indicacBes de solucBes heterodoxas, que
produzem deterioracdo dos fundamentos fiscais de longo
prazo do pais, deverdo pressionar os prémios de risco nos
ativos locais.

ESTRATEGIA DO FUNDO

No mercado internacional, mantemos posicdes reduzidas
na direcdo da alta dos juros, principalmente nos EUA.
Entendemos que nos Ultimos meses a precificacdo na
curva norte-americana avancou significativamente em
direcdo a uma politica monetdria contracionista. Embora
mantenhamos o entendimento de que, em ltimainstancia,
0 FED levard os juros para além dos niveis atualmente
precificados, 0 mercado comeca a pesar o risco de uma
desaceleracdo da atividade econdmica mais pronunciada,

que poderia induzir 0 banco central a interromper o
processo de aperto monetdrio precocemente.

Por outro lado, comecamos a explorar os efeitos
secundarios dessa alta de juros, em particular no mercado
aciondrio norte-americano, por meio de posicoes vendidas
em indices. Mantemos posi¢do comprada no setor de
energia — diretamente no petroleo e indiretamente por
meio de a¢des de empresas do setor.

No mercado local, a elevada incerteza recomenda
exposicdo a risco limitada, com postura tatica. Os ruidos
em torno de medidas orientadas a reduzir o pre¢o dos
combustiveis com elevado impacto negativo sobre as
contas publicas nos levou a adicionar posi¢des tomadas
em juros e compradas no dolar. No mercado aciondrio,
mantemos pequena posicdo comprada em papéis de
empresas do setor de commodities.
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Opportunity Total FIC FIM Opportunity Market FIC FIM
MAIQ DE 2022 (29/04/22 A 31/05/22) MAIQ DE 2022 (29/04/22 A 31/05/22)
ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA -0,1% BOLSA 0,0%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,0% Bolsa Brasil (Carteira) 0,0%
Bolsa Brasil (Direcional) -0,1% Bolsa Brasil (Direcional) 0,0%
CAmBIO 0,0% CAmBIO 0,0%
Cesta de Moedas 0,0% Cesta de Moedas 0,0%
JUROS -0,2% JUROS -0,1%
Juros Nominais -0,2% Juros Nominais -0,1%
Juros Reais 0,0% Juros Reais 0,0%
INTERNACIONAL -0,5% INTERNACIONAL -0,2%
Bolsas Internacionais 0,1% Bolsas Internacionais 0,2%
Juros internacionais -0,6% Juros internacionais 0,0%
Total Estratégias -0,7% Total Estratégias -0,3%
ol 1,0% I 1,0%
Custos 0,0% Custos -0,1%
Opportunity Total 0,3% Opportunity Market 0,6%
(DI 1,0% (DI 1,0%
Opportunity Icatu Previdéncia Opportunity Total Evolution
MAIQ DE 2022 (29/04/22 A 31/05/22) MAIQ DE 2022 (29/04/22 A 31/05/22)
ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA 0,0% BOLSA -0,1%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,0% Bolsa Brasil (Carteira) 0,0%
Bolsa Brasil (Direcional) 0,0% Bolsa Brasil (Direcional) -0,1%
CAmBIO 0,0% CAMBIO -0,1%
Cesta de Moedas 0,0% Cesta de Moedas -0,1%
JUROS -0,1% JUROS -0,3%
Juros Nominais -0,1% Juros Nominais -0,3%
Juros Reais 0,0% Juros Reais 0,0%
INTERNACIONAL -0,5% INTERNACIONAL -0,9%
Bolsas Internacionais 0,1% Bolsas Internacionais 0,2%
Juros internacionais -0,6% Juros internacionais -1,1%
Total Estratégias -0,6% Total Estratégias -1,4%
(DI 1,0% (DI 1,0%
Custos 0,0% Custos 0,1%
Opportunity Icatu Previdéncia -0,5% Opportunity Total Evolution -0,3%
(DI 1,0% (DI 1,0%

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: 31/05/2022; Rentabilidade do més: -0.31% | -30.19% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 8.06% | 185.63%
(di; Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 14.09% | 178.46% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$16924303.93; 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; Aberto para Captagdo: Sim.

OPPORTUNITY TOTAL FIC FIM - Data de infcio do Fundo: 08/05/2003; Data da cota base: 31/05/2022; Rentabilidade do més: 0.30% | 28.94% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 5.91% | 135.95% Cdi;
Rentabilidade dos Gltimos 12 meses: 10.36% | 131.29% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$1253093541.28; Taxa de Administragdo: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Safda: Nao
hd; Piblico alvo: Investidores em Geral; Aberto para Captacao: Sim.

OPPORTUNITY MARKET FIC FIM - Data de inicio do Fundo: 18/01/1999; Data da cota base: 31/05/2022; Rentabilidade do més: 0.64% | 62.15% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 4.78% | 110.15% Cdi;
Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 8.44% | 106.99% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$127114037.83; Taxa de Administracdo: 1.5% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Safda: Nao
hé; Pablico alvo: Investidores em Geral; Aberto para Captagdo: Sim.

OPPORTUNITY ICATU PREVIDENCIA FIC FIM - Data de inicio do Fundo: 26/09/2018; Data da cota base: 31/05/2022; Rentabilidade do més: 0.48% | 46.69% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 7.19% | 165.59%
(di; Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 11.69% | 148.09% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$165291110.03; Taxa de Administracao: 1.5% a.a; Taxa de Performance: Nao hé; Taxa Safda: Ndo hd; Publico alvo:
Investidor Profissional; PGBL e VGBL instituidos pela Icatu Seguros S.A. O proponente desses planos podem ser investidores ndo qualificados; 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 € liquida de taxas de administracdo e performance, mas bruta de impostos. - Ao investidor, é imprescindivel a leitura da lamina
de informagges essenciais, se houver, e do regulamento do fundo, antes de aplicar os seus recursos, os quais estdo disponiveis no site do administrador, no endere¢o www.bnymellon.com.br/sf. - Para
fins de resgate, a data de sua solicitaco, a data de conversdo das cotas e a data de pagamento diferem entre si. Este fundo pode ter suas cotas comercializadas por vdrios distribuidores, o que pode
gerar diferenas de hordrios e valores minimos para aplicacdo ou resgate e, ainda, diferentes telefones e centrais de atendimento ao cliente. - Todas as opinides aqui contidas foram elaboradas dentro
do contexto e conjuntura do momento em que o relatério foi editado, podendo mudar sem aviso prévio. Algumas das informacdes 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 Supervisdo e Fiscalizacdo de questdes relacionadas ao Fundo
competem a Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM. Servigo 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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