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Em outubro, o fundo BMR mostrou um resultado de +0,40%, ante o CDI de +1,28%. No ano, o resultado &
de +11,01%, ante o CDI de +11,81%.

No més, o destaque positivo ficou para as posigées em fundos multimercado (+0,32 p.p.), principalmente
pelo Kinea Atlas (+0,15 p.p.) e pelo Kapitalo K10 (+0,12 p.p.). As posicdes no Tesouro IPCA+ foram a segun-
da maior atribuicao (+0,23 p.p.), seguidas pelas posicdées em créditos pos-fixados (+0,16 p.p.) e internac-
ional (+0,15 p.p.).

Ja o destaque negativo ficou para os fundos de acoes (-0,38 p.p.), principalmente pelas posicées no Nord
AT (-0,28 p.p.) e Nord 10X (0,10 p.p.).

Nord BMR - Atribuicao por classe de
ativos - Outubro

Nord BMR Atribuicao

Nord BMR - Atribuicao entre fundos
multimercados - Outubro

Multimercados Atribuicao

Fundos multimercados +0,32 p.p. Kinea Atlas Prev +0,15 p.p.
Tesouro IPCA+ +0,23 p.p. Kapitalo K10 Prev +0,12 p.p.
Pés-fixados +0,16 p.p. Genoa Cruise Prev +0,06 p.p.
Internacional +0,15 p.p. Total +0,32%

Caixa +0,02 p.p.

Fundos de agdes -0,38 p.p.

Custos -0,09 p.p.

Total +0,40%

Nord BMR - Atribuicao entre fundos Nord BMR - Atribuicio da alocacao
de a¢bes - Outubro internacional - Outubro

Fundos de agdes Atribuicdo Ativos Atribuicao

Nord 10X -0,10 p.p. BIYT39 +0,10 p.p.

Nord AT Prev -0,28 p.p. BTLT39 +0,08 p.p.

Total -0,38% XINA11 -0,03 p.p.
Total +0,15%

No Brasil, a desaceleracao dos Ultimos dados de inflagéo foi um dos destaques positivos no cenario
econdémico. O ultimo IPCA-15 (referente a outubro) apresentou uma alta de 0,18%, abaixo das expectativas
de 0,21%. Além disso, servigos subjacentes, nlcleos e difusdo vém apresentando resultados bem abaixo da
média histérica para o periodo.

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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[Fonte: Versa Asset]

Diante de dados de inflacdo mais benignos e da valorizacao do real ao longo do ano, as expectativas do
mercado para a inflagao de 2025 se aproximam da banda superior da meta de inflagao (meta de 3%,
banda superior de 4,5%).

Expectativas Focus IPCA - Anual (%)
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[Fonte: Banco Central. Elaboracao Nord Investimentos]
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Apesar de a inflagdo corrente ser uma boa noticia, os desafios permanecem para a inflagado de médio
e longo prazo, cujas expectativas estdo desancoradas do centro da meta. Para a convergéncia dessas
expectativas, as politicas monetéria e fiscal deveriam caminhar na mesma direcéo.

No entanto, enquanto o Banco Central sinaliza o compromisso com o controle da inflagéo, o fiscal segue
expansionista, a exemplo da articulagdo do governo para aprovar a isengéo de imposto de renda para
guem ganha até R$ 5 mil.

Com a aproximacéao do ano eleitoral, as medidas fiscais vém fazendo efeito na avaliagdo do governo, que
avancou para os melhores niveis desde o inicio do ano.
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[Fonte: Kinea e JOTA]

Na contramao dos dados de inflagdo, o mercado de trabalho segue aquecido, com a taxa de desempre-
go em 5,6% (5,8% dessazonalizada), nos menores patamares da série histoérica.
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[Fonte: Versa Asset]

Mesmo com o mercado de trabalho aquecido, temos observado alguns sinais de desaceleracéo da
economia, como o IBC-Br, que apods apresentar trés meses de queda, subiu apenas 0,40% em agosto,
abaixo das expectativas de 0,70%. Ou seja, temos observado impactos da Selic elevada na atividade
econdmica, mas ainda com o ponto de atencao no mercado de trabalho, que segue forte.

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
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Com dados mais benignos de inflagéao e sinais de desaquecimento da economia, o mercado discute
corte da Selic, que deve ficar para 2026.

Atualmente, para o final de 2026, a curva de juros do mercado precifica uma Selic de 12,62%, abaixo do
que estava em setembro (12,86%) e agosto (12,68%). Para o final de 2027, a Selic estéa precificada em
12,58%, abaixo de setembro (12,65%) e agosto (12,62%).

Precificacao do Mercado para a Selic (%)
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[Fonte: Bloomberg. Elaboracao Nord Investimentos]

Com juros ainda bem elevados, os gestores multimercados seguem comprados em real e vendidos em
doélar, consequéncia do alto diferencial de juros do Brasil frente a outras economias (abaixo, o gréafico de
carry mostra o prémio de juros do pais frente a outros emergentes, ajustado ao risco).

Trata-se de material de divulgagao cujas informagoes sao de carater exclusivamente informativo. A Nord Asset nao realiza
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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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Além disso, as altas recentes da Bolsa resultaram em uma queda do prémio de risco da Bolsa brasileira
nos Ultimos meses (prémio de risco frente a renda fixa).

Carryajustado pela vol Prémio de risco da bolsa brasileira
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[Fonte: Kinea]

No més, a Bolsa domeéstica foi o destaque positivo, com alta de +2,26%. O real, porém, desvalorizou
1,03%, apos valorizacao de 1,99% no més anterior. Os juros nominais cairam, especialmente os mais
curtos. Nos juros reais, no entanto, vimos altas nos prazos mais curtos.

Brasil em Outubro de 2025

Pré 2027*

Pré 2029*

Pré 2031*
IPCA+2026**
IPCA+ 2029**
IPCA+ 2035**
IPCA+ 2050**
Ibovespa (em reais)
US$/R$

30/09/2025 (Anterior) 31/10/2025 (Atual) Variacao
13,97% 13,80% -0,17 p.p.
13,29% 13,19% -0,10 p.p.
13,52% 13,50% -0,02 p.p.
9,67% 10,08% +0,41 p.p.

7,86% 7,94% +0,08 p.p.
7,45% 7,41% -0,04 p.p.
6,98% 6,98% 0,00 p.p.
146.237 149.540 +2,26%
5,32 5,38 +1,03%

*Dados do Tesouro Direto

**NTN-B Principal. Dados do Tesouro Direto

Nos EUA, o Federal Reserve cortou a taxa béasica de juros em 0,25 ponto percentual (p.p.), para a faixa de
3,75% a 4%, em decisdo nao unanime (dos 12 votantes, 1 votou por corte de 0,50 p.p. e outro votou por

manutencao).

A decisdo do Fed est4 relacionada ao cenéario de arrefecimento do mercado de trabalho e dados mais

benignos de inflagao.

Um dos pontos de destaque da decisao foi Jerome Powell afirmar que um corte de juros na reunigo de
dezembro estéa longe de ser uma concluséo dada. A fala mais hawkish levantou dlvidas no mercado sobre
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a proxima reunido, com a curva de juros colocando 35% de probabilidade de manutencdo (ha um més,
essa probabilidade estava em 13%).

A fala do Fed e a duvida do mercado sobre a decisdo de dezembro estao relacionadas ao fato de a
economia americana estar desacelerando gradualmente, ou seja, de forma saudavel, diferente de um
cenario de recessao.

Essa combinacéao de cortes de juros com desaceleracdo gradual da economia tende a impactar a Bolsa
positivamente.

Performance do S&P 500 durante os ciclos de cortes de juros

do Fed
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[Fonte: WHG]

Por outro lado, devemos lembrar que a Bolsa americana nunca negociou nos multiplos atuais, que estdo
entre os maiores patamares da histoéria.

Em linha com o argumento de que a economia esta desacelerando de forma saudavel, o Fed de Atlanta
vem revendo a expectativa para o PIB anualizado do terceiro trimestre, que subiu para 4%.

Sobre o juro americano, para o final de 2026, o mercado precifica uma taxa de 3%, ou seja, em nivel
neutro (que nao aquece nem desestimula a economia).
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Precificacao do Mercado para o Fed Funds nos EUA (%)
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[Fonte: Bloomberg. Elaboracao Nord Investimentos]

No més, os ativos dos EUA se comportaram positivamente, com altas da Bolsa (especialmente o Nasdag,
em +4,70%), valorizac&o do dolar em 2,08% (indice DXY), além de queda dos juros futuros.

Estados Unidos em Outubro de 2025

30/09/2025 (Anterior) 31/10/2025 (Atual) Variacao
Juros de 2 anos 3,61% 3,57% -0,03 p.p.
Juros de 5 anos 3,74% 3,69% -0,05 p.p.
Juros de 10 anos 4,15% 4,08% -0,07 p.p.
Juros de 20 anos 4,70% 4,63% -0,08 p.p.
S&P 500 (em dolar) 6.688 6.840 +2,27%
Dow Jones (em doélar) 46,398 47.563 +2,51%
Nasdaq (em délar) 22.660 23.725 +4,70%
DXY (dodlar vs cesta de moedas) 97,78 99,80 +2,08 %

[Fonte: Bloomberg. Elaboragcao Nord Investimentos]

Na China, as altas dos Ultimos meses da Bolsa (ap6s o governo aumentar o limite de alocacao das segu-
radoras em acées de 10% para 30%) causaram um aumento dos multiplos, com o precgo/lucro atualmente
em 14,3 vezes, frente a média de 12,75 vezes.
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Com o mercado de trabalho aquecido e expectativas de inflacdo desancoradas da meta, o Banco Central
deve aguardar para cortar juros no primeiro trimestre de 2026.

Atualmente, para o final de 2026, o mercado precifica uma Selic de 12,86%, acima de agosto (12,68%) e
abaixo de julho (13,15%). Para o final de 2027, a Selic esta precificada em 12,65%, proxima de agosto
(12,62%) e abaixo de julho (12,95%).
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[Fonte: Bloomberg. Elaboragcao Nord Investimentos]

Na economia global, portanto, temos observado uma dindmica de desaceleracao gradual da economia
americana, cortes de juros pelo Fed, a Bolsa americana voltando a mostrar suas forgas nos Gltimos meses
e as altas da Bolsa da China.

No Brasil, os dados de inflacdo vém sendo uma boa noticia, enquanto sinais de desaceleracédo da ativi-
dade se mostram mais claros, mas com a atencéo sobre o mercado de trabalho ainda aquecido. Além
disso, as eleicées de 2026 podem trazer volatilidade ao mercado. Seguiremos monitorando o cenario
atentamente.

Com os juros domésticos elevados, seguimos com posi¢cées em Tesouro IPCA+. Também seguimos
comprados na Bolsa doméstica.

Em relagdo as posicoes internacionais, continuamos comprados na Bolsa da China, com a visdo de longo
prazo sobre o seu posicionamento como uma nova economia de indUstria avancada em tecnologia; de
todo modo, estamos monitorando os pregos. Também seguimos aplicados nos juros longos dos EUA, em
razdo dos niveis elevados.

Somado a isso, continuamos construtivos em relacdo a nossa alocacdo em fundos multimercado, que
oferecem uma maior diversificacdo geografica e entre classes de ativos.

Dessa forma, enxergamos este como um momento apropriado para estarmos alocados, de modo a
possibilitar surfarmos as inflexdes adiante do mercado. Para que isso seja possivel, montamos um port-
folio diversificado com base em diferentes estratégias, o que nos permite ter uma melhor relacao
risco-retorno no longo prazo.

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




Fundo Nord BMR »

Objetivo do fundo

O fundo tem como objetivo alocar
nas melhores oportunidades
do mercado local e internacional,

em diferentes classes de ativos.
Visando prever futuras tendéncias
de forma conservadora.
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. ~ 2023
COtlzagao D+7 e col 112% 0,92% 117% 0,92% 112% 1,07% 1.07% 114% 0,97% 1,00% 0,92% 0,90% 13,05% 13,28%
Liquidagao D+2
SSA{S -0,39% 0,96% 0,74% -1,33% 0,73% 1,12% 2,21% 1,68% -0,82% 0,25% -0,22% -0,98% 3,95% 17,96%
2024
. . 0,97% 0,80% 0,83% 0,89% 0,83% 0,79% 0,91% 0,87% 0,83% 0,93% 0,79% 0,88% 10,82% 25,54%
Taxa Administragdo ~
Minlma O 60% g:ﬂ’: 1,22% 0,53% 0,97% 2,54% 156% 0,53% -0,48% 2,02% 1,26% 0,40% 1,01% 30,95%
4 2025
MéXIma 2,00% cDl 1,06% 0,99% 0,96% 1,06% 114% 110% 1,28% 116% 1,22% 1,28% 1,81% 40,36%
Taxa Performance L.
Nao ha Informacées Adicionais »
Taxa Entrada/Saida Nord BMR CDl
Nao ha
Meses Positivos 28 35
Aplicagéo Minima Meses Negativos 7 -
Verificar com a Seguradora Maior Retorno Mensal 2,54% 1,28%
Menor Retorno Mensal -1,33% 0,20%

W\ Autorregulagio
ANBIMA

Gestdo de Recursos

PL Atual

Valor da Cota

R$ 29.159.979,76
R$ 1,309492

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




