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Fundo Nord BMR

Em dezembro, o fundo BMR mostrou um resultado de -0,98%, ante um CDI de +0,88%. No ano, o resultado
foi de +3,95%, ante um CDI de +10,82%.

Os destaques positivos da nossa carteira ficaram para as posicdes em fundos multimercados (+0,62 p.p.),
com Kapitalo K10 Prev contribuindo em +0,22 p.p., Kinea Atlas Prev em +0,21 p.p. e Genoa Cruise Prev em

+0,18 p.p.

Os demais destaques positivos ficaram para as posicoes aplicadas em juros nos EUA (+0,38 p.p.) e para as
posicdes em crédito privado pés-fixados (+0,18 p.p.).

J& o destaque negativo ficou para os fundos de acdes (-1,82 p.p.), diante das dificuldades da Bolsa doméstica
no periodo, com maior impacto vindo do Nord 10x (-0,89 p.p.).

Nord BMR - Atribuicao por classe de ativos
Multimercado Atribuicao

Fundos Multimercados +0,62 p.p.
Juros EUA +0,38 p.p.
Pas-fixados +0,18 p.p.

Caixa +0,02 p.p.
IPCA+ +0,02 p.p.
Fundos de acoes -1,82 p.p.
Custos -0,37 p.p.

Total -0,22%

Nos Estados Unidos, o Federal Reserve cortou a taxa basica de juros em 0,25 ponto percentual, levando a
taxa para 4,25% a 4,50%, conforme esperado. A atualizacdo trimestral das projecdes do Fed mostrou revi-
sOes de alta para a atividade econdmica, para a inflacdo e para a taxa de juros.

A mediana das projectes para a taxa basica de juros de 2025 subiu de 3,4% para 3,9%; para 2026, de 2,9%
para 3,4%; e para 2027, de 2,9% para 3,1%. Enquanto isso, a mediana das projec¢des para o nuicleo do PCE
(inflagao ao consumidor) de 2025 passou de 2,2% para 2,5%; para 2026, de 2,0% para 2,7%; e para 2027,
manutencdo em 2,0% (meta do Fed).

Além disso, durante a entrevista coletiva, o presidente do Fed, Jerome Powell, afirmou que é necessario cau-
tela nas proximas decisdes, uma vez que a economia americana segue resiliente.

Ainda nos EUA, o nucleo da inflacdo ao consumidor pelo calculo do PCE veio abaixo do esperado (+0,115%,
ante expectativas de +0,20%) e trouxe bons sinais no qualitativo, com forte desaceleracdo nos precos de
aluguéis e, consequentemente, em servicos. Ja o nlcleo da inflacdo ao consumidor pelo calculo do CPI veio
em linha com o esperado (+0,31%), mas também contou com bons sinais no qualitativo, com desaceleracao
em aluguéis e servicos.
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Em 12 meses, o nucleo do PCE acumula alta de 2,82%, enquanto o nucleo do CPl acumula alta de 3,32%.
Ou seja, patamares ainda acima da meta de 2,0% e que, diante de uma atividade resiliente, justificam o tom

mais hawk adotado pelo Fed.
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[Fonte: Bloomberg]

Em relacdo aos ultimos dados de mercado de trabalho dos EUA, o Payroll e o ADP vieram proximos das

expectativas, enquanto o Jolts registrou uma leitura mais forte.

Com a criacdo mensal de vagas acima de 200 mil e taxa de desemprego em 4,2% (pelo Payroll), o mercado

de trabalho continua apertado.

A linguagem mais dura adotada pelo Fed catalisou 0 movimento de alta dos juros futuros americanos. Essa
abertura da curva de juros prejudicou o desempenho das bolsas, especialmente do S&P500 e do Dow Jones;

a Nasdag, por sua vez, fechou o més no positivo.
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29/11/2024 (Anterior) 31/12/2024 (Atual) Variagao
Juros de 2 anos 4,15% 4,24% +0,09 p.p.
Juros de 5 anos 4,05% 4,38% +0,33 p.p.
Juros de 10 anos 4,17% 4,57% +0,40 p.p.
Juros de 20 anos 4,45% 4,86% +0,41 p.p.
S&P 500 (em délar) 6.032 5.882 -2,50 p.p.
Dow Jones (em délar) 44.911 42.544 -5,27 p.p.
Nasdaq (em dolar) 19.218 19.311 +0,48 p.p.

[Fonte Bloomberg. Elaboracdo Nord Research]

Para daquia 1 ano, 0 mercado precifica uma taxa basica de juros nos EUA de 3,79%, ante 3,86% no més an-
terior. Para daqui a 2, porém, as projecdes subiram de 3,63% para 3,76%, enquanto as projecdes para daqui
a 3 anos subiram de 3,54% para 3,82%.
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3,0 —0=31/12/2024 =0=29/11/2024
4,8
4,6
4,4
4,2
4,0
3,8
3,6

3,63
3,4 3,54

3,2

3,0
Policy Rate 1M m M 1y 2Y 3y

[Fonte Bloomberg. Elaboracdo Nord Research]

Na zona do euro, 0 Banco Central Europeu cortou as taxas de juros em 0,25 p.p., levando as taxas de depo-
sito, refinanciamento e empréstimo para 3,00%, 3,15% e 3,40%, respectivamente, com a autoridade moneta-
ria afirmando que o processo de desinflacdo esta bem encaminhado.
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No Brasil, 0 Banco Central elevou a Selic em 1 ponto percentual, levando a taxa para 12,25%. Sobre o am-
biente global, a autoridade monetaria enfatizou que o cenario exige cautela. Sobre o ambiente doméstico,
a autoridade destacou a atividade econdmica robusta, pressdes na inflacdo e expectativas desancoradas.
Além disso, ressaltou que vem acompanhando como os desenvolvimentos recentes da politica fiscal im-
pactam a politica monetdria e os ativos, afirmando que as rea¢des ao anuncio do pacote fiscal levam a mais
pressao inflacionaria.

No més, seguimos observando ruidos na politica fiscal, como pela desidratacao do pacote fiscal no Congres-
sO.

O mercado de trabalho doméstico segue aquecido, atingindo a menor taxa de desemprego da série histori-
ca e alcancando recordes no emprego formal e na massa salarial
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O PIB do terceiro trimestre veio acima do esperado (+0,9%, ante expectativas de +0,8%), com destaque para
o consumo das familias, que segue sendo puxado pelo impulso fiscal e mercado de trabalho aquecido.

Ainda sobre a atividade econdmica doméstica, o IBC-Br, que leva em consideracao dados de servicos, varejo
e industria, também veio acima do esperado (+0,14%, ante expectativas de -0,189%).

Em relacdo a inflagao, o resultado abaixo das expectativas no ultimo IPCA-15 (+0,34%, ante expectativas
de +0,46%) foi motivado pela mudanca na bandeira tarifaria de energia (que levou a queda nos precos de
energia elétrica). No qualitativo do dado, no entanto, vimos maiores atenc¢des, especialmente sobre servicos

subjacentes.
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[Fonte: Versa]
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Com os ruidos na politica fiscal, o tom mais duro adotado pelo Banco Central e os dados mais fortes de
atividade, os juros futuros domeésticos fecharam o més em alta, levando a novas dificuldades para a bolsa e
para o cambio.

Brasilem Dezembro de 2024

29/11/2024 (Anterior) 30/12/2024 (Atual) Variacao
Pré 2025* 11,62% 12,20% +0,58 p.p.
Pré 2029* 14,23% 15,67% +1,44 p.p.
Pré 2031* 14,13% 15,49% +1,36 p.p.
IPCA+2026** 7,39% 8,009 +0,61p.p.
IPCA+2029** 7,37% 7,81% +0,44 p.p.
IPCA+2035** 7,12% 7,52% +0,40 p.p.
Ibovespa (em reais) 125.668 120.283 -4,28%
US$/R$ 5,97 6,18 +3,45%

*Dados do Tesouro Direto

**NTN-B Principal. Dados do Tesouro Direto
Atualmente, o mercado precifica uma Selic de 17,06% ao final de 2025 e de 16,15% ao final de 2026. As
mudancas foram relevantes em relacao ao més anterior, quando o mercado precificava uma Selic de 14,83%

ao final de 2025 e de 13,94% ao final de 2026.
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[Fonte: Bloomberg. Elabora¢do Nord Research]
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Sobre a Bolsa, 0 més registrou entrada de fluxo estrangeiro, mas contou com saidas mais relevantes do
fluxo domeéstico.

M Fluxo Estrangeiro Acumulado no Més on 12/31/24 (L1) 1.705M
M Ibovespa (R1) 0.119M
M Fluxo Doméstico Acumulado no Més on 12/31/24 (L1) -1.705M
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[Fonte: Bloomberg]

Vimos, portanto, um més de dezembro dificil para os ativos de risco, ndo s6 no mercado doméstico, mas
também no ambiente global.

Apesar da economia americana estar em processo de desaquecimento gradual, a atividade aquecida e a in-
flacdo acima da meta devem levar a passos mais moderados por parte do Fed em seu ciclo de flexibilizacao
monetdria, fazendo com que a autoridade mantenha a taxa basica de juros inalterada em algumas reunides
ao longo de 2025. A atividade resiliente e a agenda de Trump, por outro lado, ainda podem dar impulso as
Bolsas dos EUA, apesar dos niveis de precos merecerem atencao.
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Em relacdo ao Brasil, entendemos que o cenario é desafiador diante da falta de credibilidade em relacdo
a agenda fiscal. Por outro lado, 0s niveis de precos que 0s ativos estdo sendo negociados podem oferecer
oportunidades.

Boa parte dos riscos mencionados ja esta nos pre¢os, ndo s na Bolsa, como também na curva de juros.
Sendo assim, seguimos com posicdes em IPCA+, em razao dos niveis atrativos dos juros reais.

Dessa forma, enxergamos este como um momento propicio para estar alocado, de modo a possibilitar sur-
far as inflexdes adiante do mercado. Para que isso seja possivel, montamos um portfdlio diversificado com
base em diferentes estratégias, 0 que nos permite ter uma melhor relacdo risco-retorno no longo prazo.
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Informacgdes Objetivo do fundo

Gerais O fundo tem como objetivo alocar nas
melhores oportunidades do mercado local

CNPJ e internacional, em diferentes classes de

47.731.659/0001-81 ativos. Visando prever futuras tendéncias

de forma conservadora.

Data de Inicio .
26/12/2022 Rentabilidade BuR o)

Categoria Anbima

Previdéncia 0,25
Multimercado Livre
Benchmark
CDI 0.2
Aplicacao
. 2 0,15
Cotizagao D+1
Resgate 0.1
Cotizacao D+7 e
Liquidacdo D+2
0,05
Taxa Administracao
Minima 0,60%
Maxima 2,00% 0
DEZ JUN DEZ JUN DEZ
2022 2023 2023 2024 2024
Taxa Performance
Nao hé Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Acum.
019%  0,19% 0,19%
Taxa Entrada/Sal'da ol - - - - - - - - - - - 0,20% 0,20% 0,20%
Néo hé Nord
BMR 0,90% = 0,47% 0,70% 1,03% 1,74% 1,88% 1,89% 0,40% 017%  -0,60% | 2,24% 1,73% 13,26% 13,48%
2023
Aplicag50 Ml'nima ol 1,12%  0,92% 1,17% 0,92% 1,12% 1,07% 1,07% 1,14% 097%  1,00% 0,92% 0,90% 13,05% 13,28%
Verificar’ coma g&': 039% | 0,96% 0,74% -1,33% | 0,73% 1,12% 2,21% 168% | -082%  025%  -022% = -0,98% 3,95% 17,96%
Seguradora w2
col 097%  080%  083%  08%  083%  079%  091%  087%  083%  093%  079% = 088%  1082%  2554%

CLIQUE PARA AMPLIAR

Informacgd6es Adicionais

Melhores Fundos FIM CDI

Meses Positivos 19 25

Meses Negativos 6

Maior Retorno Mensal 2,24% 1,17%

Menor Retorno Mensal -1,33% 0,20%

PL Atual R$ 30.298.895,10

Valor da Cota R$ 1,179607
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