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No més de marc¢o, o fundo acumulou uma alta de +2,61%, enquanto o Ibovespa acumulou +6,08%. No
ano, o fundo apresentou um retorno de +8,17%, e o Ibovespa +8,29%. Desde o inicio, o fundo tem um
retorno de -14,90% contra +23,41% do benchmark.

O cenario macroecondmico no més de marco foi complexo, com o aumento do risco nos EUA e as
incertezas para o cenario doméstico. Mesmo assim, tivemos um desempenho positivo para os ativos de
risco brasileiros.

La fora, os dados da economia seguem mistos. Apesar da leve melhora na inflacao observada em
fevereiro, a atividade econémica continua resiliente, como evidenciado pelo mercado de trabalho
aquecido. Diante disso, o Federal Reserve manteve sua postura cautelosa em relacao a politica
monetaria, ndo so pela necessidade de dados da inflacdo consistentemente fracos, mas também pelas
incertezas geradas com a agenda econdmica do novo governo americano.

Nesse sentido, a “lua de mel” do inicio do novo mandato de Trump parece ter terminado. A perspectiva
de impactos negativos com o avanc¢o da agenda tarifaria aumentou as incertezas e elevou a volatilidade
para o mercado. O reflexo desse ambiente foi uma queda de -5,8% do S&P 500 em mar¢o, acumulando
-4,6% no ano.

No Brasil, 0 Copom agiu em linha com o esperado e elevou a Selic em 1 ponto percentual, para 14,25%
a0 ano, e antecipou mais uma alta, mas em menor magnitude. O mercado de trabalho segue aquecido,
como observamos na Ultima Pnad.

Para a inflagao, o ultimo IPCA-15 veio abaixo das expectativas, entretanto, no acumulado dos ultimos
3 meses, na série dessazonalizada, ainda vemos uma pressdo. Tais dados, conciliados com as
expectativas de inflacdo desancoradas, refletem o cenario ainda desafiador para levar a inflacdo para a
meta.

Apesar do cenario doméstico desfavoravel, o Ibovespa teve seu melhor desempenho mensal desde
agosto de 2024. O movimento foi impulsionado principalmente pelo fluxo estrangeiro.
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No més de marco também tivemos o fim da temporada de balancos do 4T24. Entre as nossas posicoes,
o trimestre foi positivo com destaque para os resultados reportados de Inter e Priner.

Mesmo com as incertezas atuais, seguimos enxergando uma assimetria favoravel para a bolsa brasileira
no longo prazo. A bolsa brasileira continua negociando a multiplos bastante atrativos.

Atualmente, o Ibovespa negocia a 7x lucros projetados para 0s proximos 12 meses, contra uma média
de 10x. Adicionalmente, a expectativa para os resultados das empresas continua positiva.

Preco/Lucro Ibovespa projetado para 12 meses. Fonte: Bloomberg. Elaboracéo: Nord Research.

A dinamica externa também pode ser favoravel, pois um ciclo de corte de juros, mesmo que timido,
pode beneficiar essa assimetria para as acoes brasileiras.

Além disso, as primeiras sinalizacdes do cenario eleitoral de 2026, até aqui menos polarizadas, vém
contribuindo para uma melhora na percepcao de risco. Nesse sentido, 0s estrangeiros, que ficaram
anos longe do Brasil, podem intensificar o fluxo comprador.

Diante desse cenario que se forma, mantemos nossa conviccao para as acoes brasileiras, posicionados
em empresas resilientes, com balancos soélidos e boa visibilidade de resultados.

E mesmo com uma visdo construtiva para a bolsa, seguimos acompanhando as incertezas do cenario
doméstico e internacional.

Ainda é cedo, mas ja observamaos os primeiros sinais de um cendrio positivo que vai se formando para
a bolsa brasileira. Sem desconsiderar os riscos, continuamos atentos para capturar as oportunidades e
comprometidos com a geracao de valor no longo prazo.
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Em janeiro, tivemos como destaques individuais:

O destaque positivo em marco ficou para a Prio (PRIO3), com alta de +4,27%, contribuindo
positivamente em +1,81 p.p. para a performance do nosso portfolio. Apesar dos resultados fracos do
4T24, impactados pelos atrasos do Ibama, o bom desempenho dos papéis da petroleira foi reflexo da
aprovacao da primeira licenca de Wahoo e da recuperacdo do preco do barril de petrdleo ao longo de
marco.

A Schulz (SHUL4) foi o destaque negativo no més de marco, acumulando uma queda de -4,19% e
contribuindo negativamente em -0,30 p.p. para a performance da nossa carteira. A companhia reportou
resultados fracos no 4724, reflexo da demanda pouco favoravel para a divisdo automotiva. Entretanto,
a expectativa é de um 2025 de recuperacao dos investimentos do mercado de caminhdes e agro.
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ASSET

Informacgdes Objetivo do fundo Publico Alvo

Gerais O fundo tem como objetivo replicar a estratégia do O Fundo é destinado a receber aplicacdes do
ANTI-Trader, elaborada pelo time da Nord Research publico em geral, observados os valores minimos

CNP) utilizando o método de analise fundamentalista. de aplicagao inicial, de movimentagao e saldo

de permanéncia, constantes no formulario de
informac¢Bes complementares.
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Taxa Administracao

1 % Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Acum.
2;"3%"""" 793%  2,94%  -523%  -523%
2021
Ibovespa . . . . . . . - - - 3,44%  2,85%  -069%  -0,69%
Taxa Performance
10% sobre o que exceder %’%WM 5,10% 034%  411%  245%  091%  -1848%  1038%  557% | -447% | 1587% -14,32% = -1,97% = -044%  -564%
2022
o Ibovespa
Ibovespa 6,98% 089%  606%  -10,10% = 322%  -1150% = 469% = 616% = 047%  545%  -306%  -245%  4,69% 3,96%
T E da/Said NordWM ' goo06 | .1493%  -580% = 7,00%  7.05%  515%  1437%  209%  -370% | -882%  354% | 395%  1511%  861%
axa Entrada/Saida 2023  AT30
Ndo ha Ibovespa 337% | -749%  -291%  2,50%  374%  9,00%  327%  -509% = 071%  -294%  1254%  538%  22,28%  27,13%
Nord WM
. - L. AT30 11032%  408%  557%  -1051%  -1,91%  187%  846%  250%  -1133%  -129%  -13,84% = -1,04% = -27,56%  -21,32%
Aplicagdo Minima 2024
N3o ha Ibovespa 479%  099%  -071%  -1,70%  -304%  148%  302%  654%  -308%  -1,60%  -312%  -428%  -10,36%  13,96%
Nord WM ' 15380 450% = 261% &17% ittt
AT 30
2025
Ibovespa 486% = -264%  6,08% 829%  2341%

Informacgdes Adicionais

Nord WM AT 30 Ibovespa

Meses Positivos 23 23

Meses Negativos 18 18

Maior Retorno Mensal 15,87% 12,54%

Menor Retorno Mensal -18,48% -11,50%

Volatilidade anualizada 30,46% 17,43%

PL Médio 12 meses R$ 88.726.189,55

PL Atual R$ 64.598.936,53

Valor da Cota R$ 0,851004
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