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Cenario Macro Atual

O més de junho foi marcado pela queda nos precos do petréleo para niveis proximos aos
vigentes antes do conflito militar entre os EUA e o Ird. Diante do amplo espectro de riscos em
torno da efetiva normalizacdo dos fluxos comerciais e do equilibrio entre oferta e demanda de
petroleo, esse movimento surpreendeu pela relativa rapidez e ocorreu antes que qualquer
dano mais significativo a demanda global pudesse se materializar. Dessa forma, os mercados
aceleraram a descompressao do prémio inflaciondrio que ja havia se iniciado em maio, ao
mesmo tempo em que a probabilidade de um cendrio mais disruptivo para a atividade
econdmica diminuiu significativamente. A despeito desses desenvolvimentos mais positivos, 0s
mercados operaram com maior volatilidade, sobretudo em razdo dos questionamentos
relacionados a IA no mercado de acdes e da perspectiva de uma politica monetaria mais
restritiva nos EUA.

As lacunas no pré-acordo entre EUA e Ird e algumas interrupcdes do cessar-fogo ndo
impediram o aumento expressivo da confianca na normalizacdo dos fluxos pelo estreito de
Hormuz. Da mesma forma, o balanco entre as condicdes do lado da oferta mundial de energia
e da demanda — incluindo a necessidade de recomposicdo das reservas estratégicas — tem
se mostrado mais favoravel. Com isso, a queda de cerca de 20% no preco de referéncia do
petroleo foi acompanhada por um movimento da curva futura para niveis pré-conflito e,
embora a normalizacao dos precos finais de combustiveis e energia ainda demande tempo, 0s
spreads de refino também ja mostraram sinais de normalizacdo. Nesse contexto, a queda do
prémio de inflacdo nos mercados de renda fixa foi o eixo central do més de junho.

Vale notar que a forte queda dos prémios de inflacao ainda foi acompanhada por juros reais
relativamente elevados nos segmentos médio e longo das curvas dos principais mercados.
Durante junho, enquanto alguns bancos centrais ja reagiram aos riscos inflacionarios elevando
0s juros — como foram os casos do Japao, da Zona do Euro e da Republica Tcheca —, a
primeira reunido do Fed sob o comando de Warsh trouxe projecdes mais elevadas para a
inflacdo e um viés de revisdo para cima das taxas de juros. De fato, apesar da reducao nas
medidas de inflacdo implicita, a parte curta da curva nominal de juros subiu nos EUA,
contribuindo para um dolar americano mais forte frente a outras moedas. Portanto, a queda
dos precos de energia para o mercado de juros nao tem sido direta, a medida que outros
fatores ganharam importancia ao longo desses meses de conflito militar.

O primeiro deles, mais evidente, € a diminui¢ao do risco de cauda negativo em uma economia
global que ja vinha surpreendendo pela resiliéncia. Ha ainda, em diversas geografias, uma
combinacao de condicdes monetarias e de mercado de trabalho que continua gerando rigidez
na inflacdo de servicos. Além disso, os desenvolvimentos em torno da IA tém trazido
implicacdes para a inflacdo e para a politica monetaria.
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Cenario Macro Atual

A inflacdo de bens decorrente de componentes eletrénicos ja é uma realidade, enquanto os
efeitos deflacionarios advindos de ganhos de produtividade ainda sdo hipotéticos e
demandariam mais tempo para se materializar. Ao mesmo tempo, o impulso dos
investimentos adiciona demanda no curto prazo, enquanto a expansao da oferta permanece
cercada de maior incerteza. Ndo menos importante, o impacto do choque tecnoldgico
associado a IA sobre as taxas de juros de equilibrio pode ser altista, em um contexto de
aumento do endividamento publico — refletindo a trajetéria da divida nas principais
economias avancadas — e privado, associado a expansao dos investimentos ligados a IA.

Isso nao significa, no entanto, que a normalizacdo dos precos de energia ndo terda um efeito
relevante em diversos mercados. Em casos como os do Fed e do Banco Central Europeu, a
reversdao do choque nos precos de energia traz maior seguranga para um processo de
ancoragem das expectativas de inflacdo que ja esta em curso, e a discussao passa a se
concentrar mais em ajustes finos das condi¢cBes monetarias do que em novos ciclos de
aperto. Em outros casos, como observado nas decisdes de junho, abriu-se espaco para uma
descompressdo das curvas de juros em economias cujas condic¢des iniciais eram mais frageis,
com taxas ainda percebidas como historicamente restritivas, ou que sofreram integralmente o
choque dos precos do petréleo durante o conflito. Em diferentes combinacdes, esse foi 0 caso
de Reino Unido, Suécia, Chile, Canada e México. Embora o Brasil também se encaixe neste
contexto — com juros historicamente altos e sinais de desaceleracao de demanda —, 0 més
de junho foi marcado por uma performance particularmente negativa na renda fixa, diante da
percepcao de um risco crescente de expansao fiscal via mecanismos que escapam as regras
para o orcamento federal.
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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, mantivemos posicao comprada em NTN-Bs, assim como uma exposicao seletiva em
acdes domésticas, priorizando empresas que combinam potencial de valorizacdo em um
cenario de fechamento da curva de juros com niveis atrativos de carrego. Adicionalmente,
mantivemos posicdo aplicada na curva de DI ao longo do més, estratégia que contribuiu
positivamente para o resultado no periodo.

Nos Estados Unidos, seguimos com posicdes compradas em empresas de tecnologia ligadas
ao tema de inteligéncia artificial. Entre as posicdes mais taticas, encerramos a posicao tomada
na curva de juros chilena. Ao longo do més, também tivemos posicdes tomadas no trecho
curto da curva de juros da Republica Tcheca e aplicadas na curva de juros mexicana.

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

Mantivemos as posicdes aplicadas em juros reais longos no Brasil e na Zona do Euro, assim
como em juros nominais no México, na Africa do Sul e na parte intermediéria da curva no
Brasil, além de pequena posicdo tatica no Canada. Alteramos a posicdo tomada na parte
intermediaria da curva de juro dos EUA de nominal para real. Por fim, encerramos a posicao
aplicada em Suécia (trade relativo com Zona do Euro).
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Atribuicao 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 infcio do Fundo: 16/09/2019; Data da cota base: 30/06/2026; Rentabilidade do més: -0.39% | -34.45% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: 3.52% | 51.43% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: 13.49% | 91.24% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$154.302.352,00;
Taxa de Administracdo: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa de Safda: 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: 30/06/2026; Rentabilidade do més: 0.30% | 26.64% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 4.76% | 69.54% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses:
13.12% | 88.73% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$181.045.632,00; Taxa de Administracao: 2% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa
Saida: Ndo 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: 30/06/2026; Rentabilidade do més: 0.72% | 64.35% Cdi; Rentabilidade acumulada do ano: 5.62% | 82.03% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses:
13.18% | 89.16% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$16.622.221,00; Taxa de Administracao: 1.5% a.a; Taxa Performance: 20% do que exceder 100% do CDI; Taxa
Saida: Ndo 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: 30/06/2026; Rentabilidade do més: 0.26% | 23.26% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: 4.78% | 69.87% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: 13.26% | 89.69% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$101.250.707,00;
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: 30/06/2026; Rentabilidade do més: -0.02% | -1.60% Cdi;
Rentabilidade acumulada do ano: 3.88% | 56.71% Cdi; Rentabilidade dos Ultimos 12 meses: 12.73% | 86.10% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$6.722.329,00;
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: 30/06/2026; Rentabilidade do més: 0.72% | 64.25% Cdi; Rentabilidade
acumulada do ano: 3.56% | 52.00% Cdi; Rentabilidade dos dltimos 12 meses: 9.68% | 65.49% Cdi; PL médio 12 meses FIC: R$709.249.647,00; 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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