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Em novembro, o Nord Melhores Fundos de A¢ées mostrou um resultado de +5,41%, ante o Ibovespa de
+6,37%. No ano, o resultado é de +33,44%, ante o lbovespa de +32,25%.

No més, os destaques positivos ficaram para Real Investor (+1,38 p.p.), Alaska Institucional (+1,28 p.p.) e
Leblon Acoes Il (+0,83 p.p.). Com performance mais modesta, tivemos Brasil Capital com a menor con-

tribuicéo, de +0,19 p.p.

IP Participacoes IPG (+0,11 p.p.) e Absolute Pace (+0,09 p.p.). J& os destaques negativos ficaram para Alaska
Institucional (0,25 p.p.), Nord AT (-0,25 p.p.) e Brasil Capital (-0,19 p.p.).

FoF FIA - Atribuicao por classe de ativos -

Novembro

Real Investor BDR Nivel | +1,38 p.p.
Alaska Institucional +1,28 p.p.
Leblon Agbdes II +0,83 p.p.
Absolute Pace Long Biased +0,66 p.p.
Nord WM AT 30 +0,62 p.p.
IP Participagbes IPG +0,44 p.p.
Brasil Capital +0,19 p.p.
Caixa +0,03 p.p.
Custos -0,01 p.p.

Total +5,41%

No Brasil, ap6s dados de inflacdo mais benignos, a parcela mais estrutural volta a demandar atencéo. O
IPCA-15 de novembro apresentou alta de +0,20%, praticamente em linha com o consenso; no entanto,
servicos subjacentes aceleraram para +0,40%, acima das expectativas do mercado, que estavam em torno
de +0,28%.

A média dos nlcleos também acelerou, mas ainda se encontra em um patamar abaixo da média histérica. A
piora do qualitativo da inflacdo, portanto, se fundamenta especialmente por essa aceleracao de servicos, que
parece estar relacionada ao mercado de trabalho aquecido e, portanto, volta a demandar atencdo ao Banco
Central (BC).

Trata-se de material de divulgagao cujas informagoes sao de carater exclusivamente informativo. A Nord Asset nao realiza
Autorregulagéo distribuigao de cotas, para tal contate um distribuidor autorizado. Rentabilidades passadas nao representam garantia
ANBIMA de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada n&o € 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,
Gestdo de Recursos além de usar posigoes vendidas e derivativos, estando exposto a o risco de significativas perdas patrimoniais. Para mais

informfdgoaéelstiéoannbrerdadsétbordao Nord Investimentos]
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[Fonte: Fundo Versa]

Na atividade econémica doméstica, o PIB do terceiro trimestre subiu +0,1%, abaixo das expectativas de
+0,2%, na comparacao anual, houve alta de +1,8%.

O IBC-Br também registrou um nimero mais fraco em sua Ultima divulgacao, com queda de -0,24%,
ante expectativas de -0,20%.

Temos visto uma moderacgao gradual da atividade. No entanto, os dados de mercado de trabalho ainda
n&o estdo seguindo nessa direcéo.

A taxa de desemprego caiu de 5,6% para 5,4% no trimestre encerrado em outubro, a menor da série
historica iniciada em 2012. Os salarios também seguem em uma dindmica positiva, com o salario médio
real alcancando novos recordes.

Trata-se de material de divulgagao cujas informagoes sao de carater exclusivamente informativo. A Nord Asset nao realiza
Autorregulagéo distribuigao de cotas, para tal contate um distribuidor autorizado. Rentabilidades passadas nao representam garantia
ANBIMA de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada n&o 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,
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
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Taxa de desemprego no Brasil é a menor da histéria (%)
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[Fonte: IBGE. Elaboragéo Nord Investimentos]
Rendimento Real Habitual (R$)
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[Fonte: IBGE. Elaboragédo Nord Investimentos]

Ou seja, no cenario doméstico, temos visto sinais de desaceleracéo da atividade econdmica como
resposta aos juros elevados, mas com um grande “porém” no mercado de trabalho, que ha tempos
vem surpreendendo com resultados mais fortes. Diante desse quadro e de expectativas de inflagdo

desancoradas para os proximos anos, o Banco Central se encontra em um impasse sobre quando
iniciarad o proximo ciclo de cortes de juros.

Autorregulagdo

ANBIMA

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
informacgoes visite: www.nordasset.com.br

Gestdo de Recursos




Fundo FoF FIA »

Para o final de 2026, a curva de juros do mercado precifica uma Selic de 12,23%, abaixo do que
estava em outubro (12,62%) e setembro (12,86%). Para o final de 2027, a Selic esta precificada em
12,24%, abaixo dos valores de outubro (12,58%) e setembro (12,65%).

Precificacdo do Mercado para a Selic (%)
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[Fonte: IBGE. Elaboragédo Nord Investimentos]

No més, os ativos domésticos apresentaram bons desempenhos, com destaque para a Bolsa, com alta
de +6,37%. Também vimos queda dos juros futuros e valorizagéo do real em 0,77%.

Brasil em Novembro de 2025

31/10/2025 (Anterior) 28/11/2025 (Atual) Variacao
Pré 2027* 13,80% 13,50% -0,30 p.p.
Pré 2029* 13,19% 12,83% -0,36 p.p.
Pré 2031~ 13,50% 13,12% -0,38 p.p.
IPCA+ 2026** 10,08% 10,02% -0,06 p.p.
IPCA+ 2029** 7,94% 7,77% -0,17 p.p.
IPCA+ 2035** 7,41% 7,18% -0,23 p.p.
IPCA+ 2050** 6,98% 6,80% -0,18 p.p.
Ibovespa (em reais) 149.540 159.072 +6,37%
US$/R$ 5,38 5,34 -0,77%

*Dados do Tesouro Direto

**NTN-B Principal. Dados do Tesouro Direto

Trata-se de material de divulgagao cujas informagoes sao de carater exclusivamente informativo. A Nord Asset nao realiza
Autorregulagéo distribuigao de cotas, para tal contate um distribuidor autorizado. Rentabilidades passadas nao representam garantia
ANBIMA de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada n&o € 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,
Gestdo de Recursos além de usar posigoes vendidas e derivativos, estando exposto a o risco de significativas perdas patrimoniais. Para mais
informacgoes visite: www.nordasset.com.br
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Nos EUA, voltamos a ter a publicacéo do Payroll (principal leitura sobre o mercado de trabalho) apés o
fim da paralisagdo do governo americano, e o Payroll de setembro (leitura atrasada) registrou ganhos

de +119 mil vagas, bem acima das expectativas de +53 mil. O desemprego subiu de 4,3% para 4,4%,
patamar ainda baixo para o histérico.
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[Fonte: Bloomberg. Elaboragao Nord Investimentos]

Enquanto isso, o ADP, que oferece uma leitura mais recente sobre o mercado de trabalho americano

(dado referente a novembro), apresentou queda de -32 mil vagas, abaixo das expectativas de ganhos
de +10 mil, o pior resultado desde marco de 2023 (-53 mil).

m250
T High on 01/31/23 247.0
= Average 1111

-------------------------------------- s = lE.ADP National Employment Report SA Private Nonfarm Level Change - Last Price -32.0
1 Lowon 03/31/23 -53.0

......... ......... =200

50

00

A \J v
a = 1

-Fo
(____--___-______..______--___'_______.._ =320
e e R R b -50
Dec Msr Jl‘]l‘l Sép Dec Mér J|:|n Sép Dec Mér JI:In S;ap
2022 | 2023 [ 2024 | 2025

[Fonte: zerohedge]

Trata-se de material de divulgagao cujas informagoes sao de carater exclusivamente informativo. A Nord Asset nao realiza

m Autorregulagéo distribuigao de cotas, para tal contate um distribuidor autorizado. Rentabilidades passadas nao representam garantia
ANBIMA de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada n&o 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,

Gestao de Recursos - i

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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No geral, temos visto um processo de desaceleragao gradual do mercado de trabalho americano, mas
n&o um cenario de recessdo econdmica.

O ISM de servigos mostra que o cenério ndo € de recesséo, com alta de 50 pontos para 52,4 em sua

Ultima divulgagao, bem acima das expectativas de 50,8 (leituras acima de 50 pontos indicam que o
setor esta melhorando).
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[Fonte: Bloomberg. Elaboragao Nord Investimentos]

Para 2026, o patamar final de juro do Fed dependera da evolugao dos dados econémicos. A curva de
juros do mercado precifica um Fed Funds (a taxa basica de juros dos EUA) préximo do juro neutro de
3% em 2026.

Precificacdo do Mercado para o Fed Funds nos EUA (%)
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[Fonte: Bloomberg. Elaboracéo Nord Investimentos]

Trata-se de material de divulgagao cujas informagoes sao de carater exclusivamente informativo. A Nord Asset nao realiza
Autorregulagéo distribuigao de cotas, para tal contate um distribuidor autorizado. Rentabilidades passadas nao representam garantia
ANBIMA 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,
Gestdo de Recursos além de usar posigoes vendidas e derivativos, estando exposto a o risco de significativas perdas patrimoniais. Para mais
informacgoes visite: www.nordasset.com.br
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No més, as Bolsas dos EUA tiveram um comportamento misto, com altas no S&P 500 (+0,13%) e Dow
Jones (+0,32%), mas queda no Nasdaq (-1,51%). Além disso, os juros futuros cairam e o délar apresen-
tou uma pequena perda em relacéo as principais moedas do mundo (-0,35%, medido pelo DXY).

Estados Unidos em Novembro de 2025

31/10/2025 (Anterior) 28/11/2025 (Atual) Variacao
Juros de 2 anos 3,57% 3,49% -0,08 p.p.
Juros de 5 anos 3,69% 3,60% -0,09 p.p.
Juros de 10 anos 4,08% 4,01% -0,06 p.p.
Juros de 20 anos 4,63% 4,62% 0,00 p.p.
S&P 500 (em ddlar) 6.840 6.849 +0,13%
Dow Jones (em ddlar) 47.563 47.716 +0,32%
Nasdaq (em délar) 23.725 23.366 -1,51%
DXY (délar vs cesta de moedas) 99,80 99,46 -0,35%

[Fonte: Bloomberg. Elaboragao Nord Investimentos]

Temos visto, portanto, sinais de desaquecimento da atividade econédmica doméstica, mas com dados
ainda aquecidos no mercado de trabalho e reaceleracao da inflagcéo de servicos demandando a
atencao do Banco Central em meio a discussao sobre cortes de juros. Apesar de o mercado estar
mais animado para um corte em janeiro, os membros do BC seguem adotando uma postura mais dura
(correta, na nossa opini&o).

Enquanto isso, os EUA seguem apresentando desaceleracdo gradual da atividade, mas ainda longe de
um cenario de recessao, ambiente que permite novos cortes de juros e tende a dar novos félegos para
as Bolsas.

Diante de uma Bolsa doméstica com multiplos descontados e com a discussao das eleicdes de 2026
podendo gerar um ponto de inflexdo no mercado, vemos uma boa assimetria em continuar posiciona-
do neste momento.

No Nord Melhores Fundos de Acbes, conseguimos construir uma carteira diversificada com gestores
de bons fundamentos para o longo prazo.

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

O fundo tem como objetivo aplicar em Investidores em Geral
produtos de outras gestoras respeitadas

no mercado, com o intuito de superar

o Ibovespa no longo prazo.

Rentabilidade » \w IBOV
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Benchmark
Ibovespa

Aplicagéo

Melhores

Cotizagéo D+1 o P05 - - 080% | -771% | 227%  -1061% 659% | 480%  -125% | 588% -693%  -351% -10,79%  -10,79%
Ibovespa - - 331% | -1000% | 322% | -150%  4,69% 6,16% 047% | 545% | -306% | -2,45%  -553% | -553%
Melh: " 736% | -2.85% 9 " o " _4.79% a75% | -5.93% 9 5 o o
Resgate o Methores | 385% 736% | -2,85%  394%  809%  861%  515% 4,79% 175% | -593% | 12,66% | 544%  2537%  1,85%
COtlzaan D+30 Ibovespa 337% | -7,49% | -291% | 250% | 374%  9,00% 327% | -509%  O7%  -2,94% 1254% | 538%  22,28%  1552%
e Liquidagcédo D+2
Melhores 4 1%, 126% | 077% | -555%  -145% | 0,60%  2,00%  485%  -399%  -129% -594% | -503% -17,06%  -7,24%
004 | FuNdosFIA
.. ~ lbovespa | ~479%  099% | -071% | -170% | -3,04%  148%  302% | 654% = -308%  -160% = -312%  -4,28% -1036%  355%
Taxa Administragdo
P Melh o 2819 o 5 o % | 5.0m o % | _0.43 o ¢ 7
Minima de O, % o Melhores | 635% 281% | 583%  668% | 501% 116% 501%  520% 2,63% 043%  541% 33,44% | 2379%
Maxima de 2,75% Ibovespa 486% = -264% | 608% | 3,69% | 145% | 133%  -417%  628% 3,40% | 226% | 637% 32,25% | 3695%
Taxa Performance
~ o o .
10 % sobre o que exceder Informacées Adicionais »
o Ibovespa
Taxa Entrada/Saida Nord Melhores Fundos FIA Ibovespa
Néo ha
Meses Positivos 25 27
. ~ oQ i 20 18
Apllcagao Minima Meses Negativos
Nao ha Maior Retorno Mensal 12,66% 12,54%
Menor Retorno Mensal -10,61% -1,50%
Volatilidade anualizada 17,30% 16,68%
PL Médio - 12 meses R$4.588.490,66
PL Atual R$4.984.830,59
Valor da Cota R$ 1,174282
Trata-se de material de divulgagao cujas informagoes sao de carater exclusivamente informativo. A Nord Asset nao realiza
. Autorregulagdo distribuigao de cotas, para tal contate um distribuidor autorizado. Rentabilidades passadas nao representam garantia
ANBIMA 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,
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




