Nord Melhores Fundos FoF FIA

Em marco, o Nord Melhores Fundos de Acdes mostrou um resultado de +5,83%, ante o Ibovespa de
+6,08%. No ano, o resultado é de +9,39%, ante o Ibovespa de +8,29%.

Em um més de positivo para a bolsa doméstica, os destaques ficaram para Alaska Institucional (+2,60
p.p.), Real Investor (+1,01 p.p.) e Brasil Capital (+0,92 p.p.).

O destaque negativo ficou para o IP Participa¢des (-0,06 p.p.), motivado pela queda das bolsas america-
nas.

Na Bolsa doméstica, os maiores ganhos no més vieram de empresas de varejo, seguido de empresas
dos setores imobiliario e financeiro, com altas mais modestas nos setores elétrico e industrial. No ano, os
destaques estao sendo empresas dos setores imobiliario, financeiro e elétrico, mas com maiores dificul-
dades no agro e no setor industrial.
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[Fonte: Economatica. Elaboracdo Nord Research] [Fonte: Economatica. Elaboracdo Nord Research]

Seguimos diante de uma Bolsa precificada a multiplos historicamente descontados, com o Ibovespa ne-
gociando a 7,3x lucros (12 meses projetados), bem abaixo da média histérica de 10,6x lucros.

[Fonte: Bloomberg. Elaboracéo: Nord Research]

Nos Estados Unidos, o Federal Reserve manteve a taxa basica de juros inalterada na faixa de 4,25% a
4,50% ao ano, conforme esperado.

A decisdo foi acompanhada pela atualizacdo trimestral das projecées dos membros da autoridade mo-
netdria, com ajustes para cima para a inflacdo (nucleo do PCE revisado de 2,5% para 2,8% para 2025, e
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manutencdo em 2,2% e 2,0% para 2026 e 2027, respectivamente) e ajustes para baixo para a atividade
econdmica (PIB revisado de 2,1% para 1,7% para 2025, de 2,0% para 1,8% para 2026 e de 1,9% para 1,8%
para 2027).

Para a taxa de juros, por outro lado, a mediana se manteve em 3,9%, 3,4% e 3,1% para 2025, 2026 e
2027, respectivamente (taxa efetiva atual esta em 4,33%).
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[Fonte: Federal Reserve]

Essas mudancas nas projecdes estao relacionadas aos efeitos dos aumentos nas tarifas de importacdo
dos EUA. Durante a entrevista coletiva apds a decisao, Jerome Powell, presidente do Fed, voltou a afirmar
que as novas politicas de Trump e seus respectivos efeitos ainda trazem uma alta incerteza. Dessa forma,
0 Fed ird aguardar por mais clareza. Vimos, portanto, uma linguagem do Fed direcionada a necessidade
de seguir acompanhando os dados correntes e as politicas de Trump de perto, mas sem desespero.

O fato é que a imprevisibilidade das a¢cdes de Trump vem resultando em aumento da incerteza nos mer-
cados.

[Fonte: Grdfico divulgado pela Kinea]
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Em meio ao aumento das incertezas, temos visto quedas nos indices de confianca do consumidor, que
alcancou o menor valor desde janeiro de 2021 (queda de 100,1 pontos para 92,9 pontos em marc¢o de
2025; em janeiro de 2021, o indice estava em 87,1 pontos), 0 que aqueceu a discussdo sobre uma possi-
vel recessdo econdmica nos EUA.

Essa queda da confianca do consumidor vem se dando por uma reduc¢ao mais abrupta das expectativas
para 0s proximos meses, justamente em razao das incertezas, enquanto o sentimento em rela¢do a situ-
acdo atual se mostra mais resiliente, apesar de também ter caido.

[Fonte: Bloomberg]

O fato de o sentimento com a situacao atual se mostrar mais resiliente esta ligado ao fato de a econo-
mia americana ainda estar fortalecida, com o desemprego em uma das menores taxas da série histérica
(4,1%), ISM de servicos subindo de 52,8 pontos para 53,5 (mede o desempenho do setor de servicos,
com o valor acima de 50 representando uma melhora do setor) e dados importantes de consumo nas
leituras do PIB do quarto trimestre de 2024.

Esse cendrio de atividade resiliente leva a uma necessidade de atencdo sobre a inflacao.
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Nos ultimos dados de inflacdo ao consumidor, o CPI mostrou uma leitura abaixo do esperado (+0,23%,
ante expectativas de +0,30%), motivado por menores resultados no setor de servicos. Dentro de servicos,
ainda contou com boa desaceleracao dos precos de aluguéis, que representa uma melhora no qualitati-
vo do dado. Em 12 meses, porém, ainda acumula uma alta de 3,12%.

Ja o nucleo do PCE veio acima do esperado (+0,36%, ante expectativas de +0,30%), contando com uma
aceleracdao importante em servicos, pressionado por assisténcia médica. Os precos de aluguéis, por
outro lado, desaceleraram. Também vale registrar os dados mais fortes dos precos de bens nesse inicio
de ano (+0,32% em janeiro e +0,41% em fevereiro, acima dos +0,21% e +0,14% registrados em janeiro e
fevereiro de 2024), merecendo um acompanhamento, uma vez que 0s precos de bens podem ser impac-
tados pelas medidas de aumento das tarifas de importacao. Em 12 meses, o nucleo do PCE acumula alta
de 2,79%.

Ou seja, temos sinais de melhora qualitativa na inflacdo, mas ainda com leituras acima da meta de 2,0%,
0 que leva a uma necessidade de dados consistentemente fracos ao longo dos proximos meses para dar
mais conforto para o Fed cortar juros.

No més de marco, os juros futuros americanos de curto prazo apresentaram uma ligeira queda, enquan-
to os juros de 10 anos se mantiveram estaveis e os de 20 anos subiram. Ja as bolsas apresentaram maio-
res dificuldades diante desse cendrio de incertezas sobre o rumo da economia americana, especialmente
no Nasdag, com uma queda de 8,21%.

[Fonte: Bloomberg. Elabora¢éo Nord Research]

No final de marco, para daqui a 1 ano, a curva do mercado precificou uma taxa basica de juros nos EUA
de 3,54%, ante 3,61% no més anterior e 3,87% ha 2 meses. Para daqui a 2 anos, a curva precificou 3,43%,
ante 3,51% no més anterior e 3,86% ha 2 meses. Vale lembrar que a taxa atual se encontra na faixa de
4,25% a 4,50%, tendo uma taxa efetiva de 4,33%.
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[Fonte: Economatica. Elabora¢do Nord Research]

Na zona do euro, o Banco Central Europeu (BCE) cortou as taxas de juros em 0,25 p.p., conforme espe-
rado pelo mercado. Dessa forma, a taxa de depdsito, de refinanciamento e de empréstimos cairam para
2,50%, 2,65% e 2,90%, respectivamente. Na decisdo, Christine Lagarde, presidente do BCE, afirmou que a
decisdo foi sustentada pelo cenario de inflacao caminhando em direcdo a meta de 2,0%. A curva de juros
precifica corte adicional de 0,60 p.p. ao longo dos proximos 12 meses.

Um ponto de discussao sobre a economia europeia em mar¢o foi o anuncio da reforma fiscal agressiva
na Alemanha, que retira parte do gasto de defesa do teto constitucional (gastos de defesa acima de 1%
do PIB ficardo fora do teto) e cria um fundo de € 500 bilhdes, com duracdo de 12 anos, para a infraestru-
tura. O objetivo é fortalecer a capacidade de defesa do pals, apos décadas de subinvestimento no setor
em comparagao com os EUA.

Esse aumento agressivo de gastos na Alemanha pode ndo so sustentar a demanda do pals, como tam-
bém ser um catalisador para outros paises do continente seguirem na mesma direcdo. Um assunto para
acompanharmos.
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[Fonte: Grdfico divulgado pela Kinea]

No Brasil, 0 Banco Central subiu a Selic em 1 ponto percentual, para 14,25% ao ano, conforme esperado.
A autoridade monetdria citou que a atividade econémica continua aquecida, mas com sinais de mode-
racao, e ajustou sua expectativa de inflacao para o terceiro trimestre de 2026 (horizonte relevante para
a politica monetaria) de 4,0% para 3,9%. Por fim, o BC antecipou uma nova alta na préxima reunidao, que
acontece em maio, mas em menor magnitude (a curva de juros precifica alta de 0,50 p.p.), e ndo se com-
prometeu com novos movimentos adiante.

Dos dados divulgados ao longo do més, tivemos o resultado do PIB do 4° trimestre de 2024, com uma
alta de 0,2%, abaixo das expectativas de 0,4%, com destaque para a piora no consumo das familias
(-1,0%). No ano de 2024, por outro lado, o PIB mostrou um crescimento robusto de 3,4%.

A narrativa de que a economia brasileira esta desacelerando foi testada pelo IBC-Br referente ao més de
janeiro, considerado uma prévia para o PIB por considerar os desempenhos de servicos, varejo e indus-
tria e mostrou uma alta de 0,89%, bem acima das expectativas de +0,30%.

Além disso, a ultima Pnad mostrou uma alta da taxa de desemprego de 6,5% para 6,8%, mas explicada
pela sazonalidade do periodo. Com ajuste sazonal, 0 desemprego caiu de 6,6% para 6,4%, refletindo um
mercado de trabalho aguecido.
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[Fonte: Fundo Versa]

Na inflacdo, o ultimo IPCA-15 veio com uma alta de 0,64%, abaixo das expectativas de +0,70%. Além do
resultado abaixo do esperado, o dado veio com uma boa leitura no qualitativo na desaceleracdo dos
nucleos, apesar dos numeros ainda fortes para servicos subjacentes.

[Fonte: Fundo Versa]
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No entanto, ao olharmos para o resultado acumulado dos Ultimos 3 meses, na série dessazonalizada, ve-
mos que 0s nucleos estao em 5,8% (anualizado) e servicos subjacentes em 7,6%. Tais dados, conciliados
com as expectativas de inflacdo desancoradas, refletem o cenario ainda desafiador para levar a inflacdo
para a meta de 3,0%.

[Fonte: Fundo Versa]

O més também foi marcado pelo anudncio do novo crédito consignado, que facilita o crédito e barateia os
juros do empréstimo, sendo uma medida expansionista do governo em meio a queda de popularidade.
Medidas como essa podem dar sustento a uma economia ja resiliente, sendo um ponto de atencao para
a inflacao.

Enguanto isso, a Bolsa vem tendo um bom desempenho neste ano quando comparamaos com 0S NOSSOS
pares emergentes e com os EUA, com a alta mais forte em marco sendo sustentada pelo fluxo positivo
de investidores estrangeiros.
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[Fonte: Bloomberg]
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No més, os juros futuros domésticos mais curtos mostraram alta, enquanto os mais longos cairam. A
Bolsa, com entrada de fluxo estrangeiro, fechou o0 més em alta, assim como o cambio mostrou uma boa
valorizac¢ao frente ao ddlar.

No final de marco, a curva do mercado precificou uma Selic de 15,42% para o final de 2025, ante 15,55%
no més anterior e 15,71% ha 2 meses. Para 2026, a curva precificou uma Selic de 14,59%, ante 14,71%
no més anterior e 14,99% ha 2 meses.

[Fonte: Bloomberg. Elabora¢éo Nord Research]
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Assim como falamos na carta anterior, precisamos seguir acompanhando o cenario internacional em
meio as incertezas de Trump nas tarifas de importacdo e seus efeitos sobre a economia americana e
mundial, apesar de a atividade dos EUA ainda se mostrar resiliente e levar a atencdo sobre a inflacdo.

Diante de uma Bolsa doméstica com multiplos baixos e a discussao das eleicdes que pode gerar um
ponto de inflexdao do mercado, vemos este como um momento ideal para estar posicionado em renda
variavel.

No Nord Melhores Fundos de A¢des, conseguimos construir uma carteira diversificada entre gestores
com bons fundamentos para o longo prazo.
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Publico Alvo

O Fundo é destinado a receber aplicacdes

do publico em geral, observados os valores
minimos de aplicacao inicial, de movimentacao
e saldo de permanéncia, constantes no
formulario de informacdes complementares.

Objetivo do fundo

O fundo tem como objetivo aplicar em
produtos de outras gestoras respeitadas no
mercado, com o intuito de superar o Ibovespa
no longo prazo.

Rentabilidade
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Fundos -4,11% 1,26% 0,77% -5,55% -1,45% 0,60% 2,00% 4,85% -3,99% -1,29% -5,94% -5,03% -17,06% -7,24%
2024 FIA
Ibovespa -4,79% 0,99% -0,71% -1,70% -3,04% 1,48% 3,02% 6,54% -3,08% -1,60% -3,12% -4,28% -10,36% 3,55%
Melhores
Fundos 6,35% -2,81% 5,83% 9,39% 1,48%
2025 FIA
Ibovespa 486% | -2,64% 6,08% 8,29% 12,14%

Informacgdes Adicionais

Melhores Fundos FIA Ibovespa

Meses Positivos 19 20
Meses Negativos 18 17
Maior Retorno Mensal 12,66% 12,54%
Menor Retorno Mensal -10,61% -11,50%
Volatilidade anualizada 17,69% 17,20%

PL Médio 12 meses R$ 5.004.556,31

PL Atual R$ 4.404.181,61

Valor da Cota R$ 1,014759

Gestdo de Recursos

Autorregulacdo

ANBIMA

Trata-se de material de divulgacdo cujas informagdes sdo de cardter exclusivamente informativo. A Nord Asset ndo realiza
distribuicao de cotas, para tal contate um distribuidor autorizado. Rentabilidades passadas nao representam garantia

de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo 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. Para mais informagdes visite: www.nordasset.com.br



