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Em novembro, o fundo apresentou uma valorizagao de +5,70%, enquanto o Ibovespa uma alta de +6,37%.
No ano, o fundo acumula um retorno de +26,39%, e o Ibovespa +32,25%. Desde o inicio, o fundo teve
retorno de -7,37% e o Ibovespa de +41,07% no mesmo periodo.

Apobs um inicio de trimestre marcado por ruidos, novembro entregou alta ampla e nova rodada de

maximas histéricas. O lbovespa fechou o més com +6,4%, superando 159 mil pontos e emendando o
quarto ganho mensal seguido.

Nos EUA, ap6s a reducao de juros pelo Fed no final de outubro, o més foi marcado pelas sinalizacdes de
desaceleracao da atividade. Isso, combinado com os dados benignos de inflagcao, reforcou a nossa visao
de mais um corte de 0,25 p.p. na préxima reunido do Fed.

O S&P, por sua vez, encerrou 0 més com estabilidade, diante das incertezas econdémicas e das dlvidas
sobre o ciclo de corte de juros, agravadas pela falta de dados devido a paralisagédo do governo.

Aqui no Brasil, na decisdo do Copom em novembro, a Selic foi mantida em 15%, com um comunicado
reforgando prudéncia. Os indicadores permanecem mistos, refletindo uma postura mais cautelosa por
parte do BC e afastando qualquer possibilidade de cortes na Gltima reunido do ano.

Deixando de lado as incertezas macroeconomicas, a performance da Bolsa brasileira ganhou tragao
com recordes de fechamento proximos de 159 mil pontos e a melhora de sentimento ao longo do més.

Um dos fatores cruciais para o desempenho da Bolsa é o estrangeiro. O fluxo internacional voltou
a acumular um saldo positivo em novembro, totalizando cerca de R$ 28 bilhdes no ano.

Fluxo Estrangeiro vs Ibovespa
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O roteiro continua claro: o valuation atrativo, a dindmica favoravel para os emergentes e a perspectiva
do ciclo de cortes da taxa de juros reforcam a nossa conviccéo para a Bolsa brasileira.

Em relacéo ao nosso portfélio, mantivemos a seletividade, reforcando teses com fundamentos sélidos e
visibilidade de crescimento, e reduzimos a nossa exposicdo em nomes mais sensiveis as commodities.

Nesse sentido, iniciamos a montagem das posi¢coes em Itat e TSMC, duas teses que sao referéncias
absolutas em seus setores.

Trata-se de material de divulgagao cujas informagoes sao de carater exclusivamente informativo. A Nord Asset nao realiza
distribuigao de cotas, para tal contate um distribuidor autorizado. Rentabilidades passadas nao representam garantia

de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. Fundos de investimentos ndo contam com

a garantia do administrador, gestor da carteira ou de qualquer outro mecanismo como o FGC. Leia o prospecto e o
regulamento antes de investir. O fundo pode investir até 20% no exterior, ter concentragao significativa em poucos ativos,
além de usar posigoes vendidas e derivativos, estando exposto a o risco de significativas perdas patrimoniais. Para mais
informagoes visite: www.nordasset.com.br
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Apesar das incertezas no cenario domeéstico e internacional, sequimos confortaveis com as empresas
do portfélio e com a sua capacidade de entregar resultados sélidos mesmo em ambientes mais desafi-
adores. Mantemos uma visdo construtiva para a Bolsa brasileira, ancorada em um valuation ainda
atrativo e na assimetria favoravel para quem consegue olhar além do curto prazo.

Mesmo com a valorizagao em 2025, ainda é cedo para decretar um novo ciclo para a Bolsa brasileira,
mas os sinais sdo encorajadores. Sem desconsiderar os riscos, seguiremos disciplinados para capturar
oportunidades e comprometidos com a geracédo de valor no longo prazo.

Em novembro, tivemos como destaques individuais:

O destaque positivo do més ficou com a MRV (MRVE3), com alta de +23,02%, contribuindo positiva-
mente em +2,4 p.p. para a performance do portfélio. O desempenho dos papéis da construtora refletiu
principalmente a recuperacao dos resultados e o cenario favoravel.

Do lado negativo, o destaque de outubro ficou com o Inter (INBR32), acumulando uma queda de
-1,62% e contribuindo negativamente em -0,3 p.p. para a performance da carteira. Sem mudancas nos
fundamentos, os papéis do banco mineiro devolveram uma pequena parte da forte valorizagéo que
acumularam neste ano.

Trata-se de material de divulgagao cujas informagoes sao de carater exclusivamente informativo. A Nord Asset nao realiza
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a garantia do administrador, gestor da carteira ou de qualquer outro mecanismo como o FGC. Leia o prospecto e o
regulamento antes de investir. O fundo pode investir até 20% no exterior, ter concentragao significativa em poucos ativos,
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informacgoes visite: www.nordasset.com.br
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Objetivo do fundo Palico-Alvo

O fundo tem como objetivo replicar a Investidores em Geral
estratégia do ANTI-Trader, elaborada
pelo time da Nord Research utilizando
o método de analise fundamentalista.
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Taxa Entrada/Saida Nord AT 45 Ibovespa
Néo ha
Meses Positivos 21 23
Aplicagao Minima Meses Negativos 19 7
Nao ha Maior Retorno Mensal 15,11% 12,54%
Menor Retorno Mensal -14,88% -7,49%
Volatilidade anualizada 28,67% 15,91%
PL Médio - 12 meses R$6.442.172,43
PL Atual R$6.544.708,84
Valor da Cota R$ 0,876358
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a garantia do administrador, gestor da carteira ou de qualquer outro mecanismo como o FGC. Leia o prospecto e o

regulamento antes de investir. O fundo pode investir até 20% no exterior, ter concentragao significativa em poucos ativos,
Gestdo de Recursos além de usar posigoes vendidas e derivativos, estando exposto a o risco de significativas perdas patrimoniais. Para mais
informagoes visite: www.nordasset.com.br




