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EVOLUCAO DO CENARIO ECONOMICO

A medida que nos aproximamos do final do processo de
alta nos juros pelos principais bancos centrais, observamos
no més de maio um aumento de incerteza caracteristico
de perfodos de virada de ciclo economico. Além de sinais
conflitantes nos dados econdmicos, o debate sobre os
impactos defasados da politica monetdria e do aperto
recente nas condi¢des de crédito tem gerado diferencas de
opinides mais evidentes entre policy makers.

Com relagdo aos dados econdmicos, enquanto os choques
associados a pandemia e ao conflito na Ucrania ja se
dissipam nos principais indicadores, a identificacdo dos
componentes de tendéncia foi dificultada pela magnitude
destes choques. Indicadores de inflacdo “cheia”
mostram, de forma geral, quedas continuas, com grande
contribuicdo dos componentes de energia/combustiveis e
commodities/alimentos. Ao mesmo tempo, ha sinais mais
consistentes de que os nucleos de inflacdo, inclusive no
setor de servicos, jd fizeram pico e podem ser favorecidos,
daqui em diante, pela amenizacdo nos mecanismos de
indexacdo e inércia. A questdo central é se, com mercados
de trabalho ainda bastante aquecidos, a velocidade desse
movimento descendente nos ndcleos serd suficiente
para a convergéncia da inflacdo a patamares neutros.
Nesse sentido, os indicadores de atividade mostram uma
dicotomia global entre os setores de servicos (forte) e
industria (fraco). As proximas divulgacGes serdo relevantes
para avaliarmos se esta dicotomia reflete um cendrio
futuro mais fraco para a demanda (e, nesse caso, o setor
de servicos ird desacelerar) ou, entdo, se a resiliéncia em
Servi¢os ird gerar uma retomada no setor industrial.

E neste ponto que se concentra o debate sobre 0s
impactos defasados do aperto monetario, e que durante 0
més de maio trouxe implicacdes relevantes sobre as acdes
esperadas do Federal Reserve (Fed) e do Banco Central
Europeu (ECB). As comunicacBes do Fed mostraram
uma divisdo relevante entre membros de seu board, em
um contexto de ntcleos de inflagdo ainda persistentes,
atividade em desaceleracdo mas ainda resiliente, e
mercado de trabalho aquecido. Nesse contexto, ganhou
forca a discussdo de uma pausa tempordria no ciclo de
altas, com possivel retomada de elevacdes mais esparsas
nos juros. Na Zona do Euro, diante de divulgacdes mais
favordveis de inflacdo, € possivel identificar um movimento
mais consensual dentro do ECB no sentido de que, embora
ainda haja algum caminho a percorrer, o final do ciclo de
altas esta iminente. Seguimos com a expectativa de uma
ou duas altas adicionais de 25bps nas proximas reunides.

QOutro desenvolvimento importante no més de maio foi a
surpresa negativa com os dados de atividade econdmica na
China, tanto no lado dos investimentos, que ainda sentem
a (rise ocorrida no setor imobilidrio, como no consumo,
onde havia a expectativa de um maior dinamismo no setor
de servicos, impulsionado pela reabertura da economia
pos-Covid. Esses dados mostram que a conjugacdo
de choques ocorridos na China ao longo dos ultimos
anos — em especial, interferéncia estatal em setores
como tecnologia e educacdo, crise no setor imobilidrio e
pandemia — tem causado efeitos mais persistentes sobre a
demanda agregada do que se esperava. O mais importante
a e observar no curto prazo serdo eventuais medidas,
monetdrias ou fiscais, para acelerar o crescimento da
economia.
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No Brasil, os Ultimos dados mostraram sinais mais positivos
para o cenario de inflacdo, em que pesem os riscos ainda
elevados para a convergéncia as metas em um contexto de
mercado de trabalho ainda forte. Contribuiram também
para este cendrio dados de atividade mostrando uma
desaceleracdo na demanda interna. No campo fiscal, com
05 NOVos ajustes no arcabouco de regras e seu avanco no
Congresso, 0 foco se volta para a reforma tributdria. 0
conjunto desses desenvolvimentos na drea fiscal aponta,
M Nossa visdo, para um baixo risco de cendrios extremos
no curto prazo. Em um prazo mais longo, entretanto,
eventuais fragilidades do arcabouco fiscal, que € fortemente
ancorado em aumento de receitas, podem aparecer e exigir
novos ajustes. Do ponto de vista de politica monetdria,
e considerando um resultado favoravel das discussdes a
respeito das metas de inflacdo (que deverdo ser concluidas
em junho), a conjuntura atual deve abrir espaco para inicio
de corte de juros a partir da reunido de agosto ou setembro,
a depender dos novos dados divulgados e da auséncia de
surpresas negativas no campo fiscal.

ESTRATEGIA DO FUNDO

No mercado brasileiro, mantemos posi¢oes aplicadas na
parte curtadacurva DI. Nanossavisdo, 0 Banco Central deve
iniciar um ciclo de cortes no 3° trimestre, aproveitando-se
de uma melhora da inflacdo e uma trégua na drea fiscal.
Adicionalmente, uma eventual confirmacdo da manutencdo
da meta de inflacdo reforcaria esta tendéncia, ajudando
a re-ancorar as expectativas inflaciondrias. Mantemos
também posicdo comprada na bolsa brasileira em papéis
de qualidade que vdo se beneficiar de uma queda na taxa
dejuros.

No mercado internacional, procuramos posi¢des aplicadas
nas curvas de juros em paises onde o ciclo de aperto
monetdrio tenha se encerrado ou esteja muito proximo
do fim e, a0 mesmo tempo, comecam a apresentar sinais
positivos na batalha com a inflagdo. Mantemos também
posicBes vendidas em bolsas internacionais pelo aumento
do risco de recessdo.
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MAIO DE 2023 (28/04/23 A31/05/23) MAIO DE 2023 (28/04/23 A 31/05/23)
ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA 0,13% BOLSA 0,05%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,00% Bolsa Brasil (Carteira) 0,00%
Bolsa Brasil (Direcional) 0,13% Bolsa Brasil (Direcional) 0,05%
CAMBIO -0,17% CAMBIO -0,07%
Cesta de Moedas -0,17% Cesta de Moedas -0,07%
JUROS 0,37% JUROS 0,15%
Juros Nominais 0,35% Juros Nominais 0,14%
Juros Reais 0,02% Juros Reais 0,01%
Outros -0,01% Outros -0,01%
Long BRL/ Short Ibov -0,01% Long BRL/ Short Ibov -0,01%
Bolsas Internacionais 0,14% Bolsas Internacionais 0,05%
Juros internacionais -0,38% Juros internacionais -0,15%
Commodities 0,00% Commodities 0,00%
I 1,12% I 1,12%
Custos -0,15% Custos -0,11%
Opportunity Total 1,05% Opportunity Market 1,04%
Dl 1,12% Dl 1,12%
MAIO DE 2023 (28/04/23 A31/05/23) MAIO DE 2023 (28/04/23 A31/05/23)
ESTRATEGIAS IMPACTO ESTRATEGIAS IMPACTO
BOLSA 0,13% BOLSA 0,26%
Bolsa Brasil (Carteira) 0,00% Bolsa Brasil (Carteira) 0,00%
Bolsa Brasil (Direcional) 0,13% Bolsa Brasil (Direcional) 0,26%
CAMBIO -0,15% CAMBIO -0,32%
Cesta de Moedas -0,15% Cesta de Moedas -0,32%
JUROS 0,37% JUROS 0,75%
Juros Nominais 0,37% Juros Nominais 0,71%
Juros Reais 0,00% Juros Reais 0,04%
Outros -0,02% Outros -0,03%
Long BRL/ Short Ibov -0,02% Long BRL/ Short Ibov -0,03%
Bolsas Internacionais 0,12% Bolsas Internacionais 0,27%
Juros internacionais -0,33% Juros internacionais -0,77%
Commodities 0,00% Commodities 0,00%
ol 1,12% Q)] 1,12%
Custos -0,12% Custos -0,17%
Opportunity Icatu Previdéncia 1,13% Opportunity Total Evolution 1,11%
(Dl 1,12% (DI 1,12%

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: 31/05/2023; Rentabilidade do més: 1.11% | 98.95% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 1.41% | 26.21%
(di; Rentabilidade dos (ltimos 12 meses: 8.55% | 63.41% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$122688377.18; 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; Classificacdo ANBIMA: Estratégia - Macro; Aberto para Captagdo: Sim.

OPPORTUNITY TOTAL FIC FIM - Data de inicio do Fundo: 08/05/2003; Data da cota base: 31/05/2023; Rentabilidade do més: 1.05% | 93.67% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 2.95% | 54.90% Cdi;
Rentabilidade dos Gltimos 12 meses: 9.95% | 73.85% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$1183883456.83; Taxa de Administracdo: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Safda: Ndo hé;
Pdblico alvo: Investidores em Geral; Classificacdo ANBIMA: Estratégia - Macro; Aberto para Captagdo: Sim.

OPPORTUNITY MARKET FIC FIM - Data de infcio do Fundo: 18/01/1999; Data da cota base: 31/05/2023; Rentabilidade do més: 1.04% | 92.99% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 4.04% | 75.17% Cdi;
Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 11.22% | 83.27% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$86350167.45; Taxa de Administracdo: 1.5% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Safda: Nao hd;
Plblico alvo: Investidores em Geral; Classificacdo ANBIMA: Estratégia - Macro; Aberto para Captagdo: Sim.

OPPORTUNITY ICATU PREVIDENCIA FIC FIM - Data de infcio do Fundo: 26/09/2018; Data da cota base: 31/05/2023; Rentabilidade do més: 1.13% | 100.84% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 3.36% | 62.51%
(di; Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 10.10% | 74.97% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$255444984.34; Taxa de Administracdo: 1.5% a.a; Taxa de Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa Safda: Nao
hé; Pdblico alvo: Investidor Profissional; Classificagao ANBIMA: Previdéncia Multimercado - Livre; PGBL e VGBL instituidos pela [catu Seguros S.A. O proponente desses planos podem ser investidores nao qualificados;
Aberto para Captagdo: Sim.

Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de investimento nao contam como garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda do Fundo Garantidor de
Créditos/FGC. Arentabilidade divulgada é liquida de taxas de administracdo e performance, mas bruta de impostos. - Ao investidor, é imprescindivel a leitura da lamina de informacdes essenciais, se houver, e do regulamento
dofundo, antes de aplicar os seus recursos, 0s quais estdo disponiveis no site do administrador, no endereco www.bnymellon.com.br/sf. - Para fins de resgate, a data de sua solicitacdo, a data de conversdo das cotas e a data de
pagamento diferem entre si. Este fundo pode ter suas cotas comercializadas porvdrios distribuidores, o que pode gerar diferencas de hordrios e valores minimos paraaplicagdo ouresgate e, ainda, diferentes telefones e centrais de
atendimentoaocliente.-Todasaso iniéesagui(om‘\dasforamelaboradasdemrodocontextoeconjumuradomomemoemqueorelatériofoiedilado,podendomudarsemavisopre’vio,A\gumasdasinformag(”)esaquiapresentadas
podem ter sido obtidas de fontes de mercado. Apesar de todo o cuidado em sua coleta e manuseio, o Opportunity ndo se responsabiliza pela publicacdo acidental de dados incorretos. - A Supervisdo e Fiscalizacdo de questdes
relacionadas ao Fundo competem a Comissao de Valores Mobiliérios — (VM. Servio de Atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br. - Central de Atendimento (VI 0800 7225354.— Ouvidoria Opportunity 0300 2823853 ou
ouvidoria@opportunity.com.br.
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