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Em marco, o fundo BMR mostrou um resultado de -1,07%, ante o CDI de +1,21%. No ano, o resulta-
do é de +2,31%, ante o CDI de +3,41%.

Em um més marcado pela escalada dos conflitos no Oriente Médio, o mercado entrou numa dina-
mica de avers&o a risco, levando a queda de diversos ativos, com excegao do petroleo e do dolar.

Com o petréleo Brent subindo 63% no més, fechando em 118 ddlares, o mercado aumentou as
atencoes para os impactos inflacionarios de curto prazo e reduziu as expectativas para cortes de

juros no Brasil e nos EUA.

Sobre os EUA, em fevereiro, o mercado embutia apenas 3,9% de probabilidade de manutencéo de
juros até dezembro; no final de marco, essa probabilidade aumentou para 76%.
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Fonte: CME Group. Elaboragédo Nord Investimentos

Dessa forma, em fevereiro, a curva de juros precificava um Fed Funds de 3% para o final do ano,
mas passa a precificar um juro de 3,57%, ou seja, alta probabilidade de manutencédo no atual pata-

mar de 3,50% a 3,75%
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Precificagdao do Mercado para o Fed Funds nos EUA (%)
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Fonte: Bloomberg. Elaboragédo Nord Investimentos

A deciséo do Federal Reserve no Ultimo més mostrou que a autoridade monetéaria ndo tem pressa
para cortes de juros. Além de manter os juros inalterados, Jerome Powell, presidente do Fed, ado-
tou um tom mais hawkish (mais duro no controle da inflagado), destacando que os Contudo, em
junho, Kevin Warsh assume o posto de presidente do Fed, nome indicado por Trump. Apesar de
Warsh ter um perfil técnico, ndo se pode descartar por completo a possibilidade de 1 ou 2 cortes.
Quando Warsh assumir, o mercado tera uma leitura mais clara do que o novo chair pode executar
no segundo semestre.

O fato é que a inflagao dos EUA mostra um comportamento benigno nos Ultimos trimestres, mas
o nlcleo do CPI (inflagdo ao consumidor) ainda se encontra em +2,40% no acumulado em 12 me-
ses, acima da meta de 2%.

Enquanto isso, a atividade econdmica desacelera gradualmente, mas ainda com certa resilién-
cia. O mercado de trabalho mostra sinais de desaquecimento, com menor criacdo de vagas, mas
combinado com menor oferta de mao de obra pela queda do fluxo imigratério, resultando numa
taxa de desemprego historicamente baixa e proxima do pleno emprego, em 4,3%. Além disso, o
ISM de servicos se encontra em 54 pontos e, acima de 50, representa expanséo do setor. Pontos
a serem monitorados ao longo dos proximos meses.

Em marco, o délar foi o grande beneficiario do movimento de aversao a risco dos investidores,
apresentando alta de +2,41% (indice DXY). As bolsas, porém, enfrentaram fortes dificuldades, com
quedas proximas de -5%, enquanto os juros futuros subiram cerca de +0,40 p.p. diante da pers-
pectiva de menos cortes pela frente.
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Fonte: Bloomberg. Elaboragdo Nord Investimentos

No Brasil, os principais impactos foram no mercado de juros, especialmente nos prefixados, que
apresentaram altas proximas de +1 p.p., gerando prejuizos relevantes para as posicoes aplicadas
em juros nominais. Os juros reais apresentaram altas mais modestas, em torno de +0,30 p.p,,
enquanto o ddlar subiu +1%. Apesar da dificuldade das bolsas globais, o lbovespa se mostrou mais

resiliente, com uma leve queda de -0,7%.

Brasil em Marco de 2026
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*Dados do Tesouro Direto

**NTN-B Principal. Dados do Tesouro Direto

Essa resiliéncia da bolsa doméstica encontra justificativa na boa performance da Petrobras, bene-
ficiada pela forte alta do petrdleo, e no fluxo de investidores estrangeiros, que aportaram mais R$
11,7 bilhdes no més. No ano, os estrangeiros ja acumulam uma entrada liquida relevante de R$ 53

bilhées, superando os patamares dos anos fechados de 2025 e 2023.

A bolsa local, portanto, vem ficando cada vez mais dependente do investidor estrangeiro. Ao

mesmo tempo em que a entrada vem sendo um importante aspecto positivo para a bolsa, possi-
veis saidas resultariam em correcoes relevantes no curto prazo. Temos visto, porém, uma tendén-
cia dos investidores a diversificarem as posi¢cées em bolsas ex-EUA e, por enquanto, o Brasil vem

sendo um dos grandes beneficiarios dessa dinamica.
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Fonte: Bloomberg. Elaboracdo Nord Investimentos
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O més também ficou marcado pela retomada do ciclo de corte de juros. Ao final de fevereiro, o
mercado precificava corte da Selic em 0,50 p.p., mas, com a escalada do petréleo, o Banco Cen-
tral decidiu pela queda de 0,25 p.p., levando a taxa para 14,75% ao ano.

A autoridade monetaria utilizou uma linguagem aberta, afirmando que os préoximos passos depen-
derao dos dados e o ritmo de calibracdo pode ser ajustado.

Apesar de o Banco Central ter deixado seus préoximos passos em aberto, o fato € que o mercado
passou a projetar menos cortes de juros pela frente.

Para o final de 2026, o mercado passou a precificar uma Selic de 13,84%, bem acima dos 12,27%

observados no final de fevereiro. Para o final de 2027, a Selic esta precificada em 13,59%, acima
dos valores do final de fevereiro, de 12,35%.

Fonte: Bloomberg. Elaboragdo Nord Investimentos
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Precificagdo do Mercado para a Selic (%)
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O Ultimo IPCA-15 mostrou recuos nos ntcleos (de 0,66% para 0,35%) e servicos (de 1,28% para
0,36%), beneficiado por efeitos sazonais, enquanto o nimero cheio (0,44%, ante expectativas de
0,29%) foi pressionado por alimentos.

Fonte: Versa Asset
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Apesar da melhora do qualitativo neste Ultimo dado e do processo de arrefecimento gradual, a
inflacao segue sendo um ponto de atencéo pelo Banco Central, em meio a expectativas desan-

Autorregulagdo Trata-se de material de divulgagdo cujas informagdes sdo de cardter exclusivamente informativo. A Nord Asset ndo realiza
ANBIMA distribui¢do de cotas, para tal contate um distribuidor autorizado. Rentabilidades passadas ndo representam garantia

de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada néo 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,
o além de usar posi¢Bes vendidas e derivativos, estando exposto ao risco de significativas perdas patrimoniais. Este fundo
Gestdo de Recursos tem menos de 12 meses, para a avaliagdo de performance de um fundo, é recomendavel a anélise de um periodo minimo
de 12 meses. Para mais informagdes visite: www.nordasset.com.br.




FUNDO NORD BMR »

coradas da meta de 3,0% (projecdes do Focus apontam para inflacado de 3,85% em 2027 e 3,60%
em 2028) e mercado de trabalho aquecido.

Dessa forma, o Banco Central deve dar sequéncia ao ciclo de cortes de juros, mas a um ritmo
gradual &8 medida que monitora os riscos do cenéario doméstico e internacional.

Apesar do més de marco mais desafiador, seguimos acreditando que os fundamentos de médio
prazo das nossas posicoes seguem validos e condizem com o cenario e os precos dos ativos.

Assim, temos posi¢cdes em bolsa Brasil, que, apesar dos multiplos proximos da média dos Ultimos
10 anos, segue apresentando oportunidades interessantes em teses com menor representativi-
dade no Ibovespa; posi¢coes aplicadas em Tesouro IPCA+ em razéo do patamar elevado dos juros
reais; posicoes em titulos pos-fixados que se beneficiam da Selic elevada; juros reais longos dos
EUA pelos seus patamares elevados; bolsa da China; além de posi¢ées em alguns fundos multi-
mercados que oferecem uma alocacéo diversificada entre classes de ativos e geografias.

Estruturamos um portfélio diversificado, baseado em diferentes estratégias e com foco nas nossas
maiores convicgcdes, o que nos permite buscar uma melhor relacao risco-retorno no longo prazo.
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Objetivo do fundo ativos. Visando prever futuras tendéncias

. form nservador,
O fundo tem como objetivo alocar nas de forma conservadora

Informagﬁes melhores oportunidades do mercado local
Gerais e internacional, em diferentes classes de
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Taxa Performance 2023
Néo hé CDI 112% 0,92% 117% 0,92% 112% 1,07% 1,07% 1,07% 114% 0,97% 0,92% 0,90% 13,05% 13,28%
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2024
>
Taxa Entrada/salda CDI 0,97% 0,80% 0,83% 0,89% 0,83% 0,79% 0,79% 0,91% 0,87% 0,83% 0,79% 0,88% 10,82% 25,54%
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Seguradora 2026
CDI 1,16% 1,00% 1,21% - - - - - - - - - 3,41% 48,47%

Informacgoes Adicionais >

Nord BMR CDI
Meses Positivos 32 40
Meses Negativos 8 0
Maior Retorno Mensal 2,56% 1,28%
Menor Retorno Mensal -1,33% 0,20%
PL Médio - 12 meses R$ 29.850.761,12
PL Atual R$ 28.721.894,08
Valor da Cota R$1,374758
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