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No més de mar¢o, o fundo teve uma alta de +3,60%, enquanto o CDI teve alta de +0,96%. No ano, o
fundo apresentou um retorno de +7,36%, e o CDI de +3,03%. Desde o inicio, o fundo acumula um
retorno de -1,92% contra +34,57% 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 avan¢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 inflacao, 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 balangos do 4T24. Entre as nossas posicoes, 0
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 os 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. Elaboracdo: 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 percepcdo 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 solidos 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, continuamaos atentos para capturar as oportunidades e
comprometidos com a geracao de valor no longo prazo.
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Em marco, tivemos como destaques individuais:

Em marco, o destaque positivo também ficou para a Brava (BRAV3), com alta de +28,26%, contribuindo
positivamente em +1,77 p.p. para a performance do nosso portfélio. Apesar dos resultados fracos do
4T24, impactados pela parada da FPSO de Papa Terra e pela substituicao no campo de Atlanta, o bom
desempenho dos papéis da Brava foi reflexo da recuperacao da producao dos seus campos offshore e
da recuperacdo do preco do barril de petréleo 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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Informacgodes
Gerais

Data de Inicio
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Objetivo do fundo

O fundo tem como objetivo replicar em 70% a
estratégia do ANTI-Trader, com as devidas res-
tricdes de um fundo de previdéncia, e em seus
outros 30% manter uma carteira de gestao
ativa de renda fixa.
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Informacgdes Adicionais
Nord AT Icatu 70 (e)b]|
Meses Positivos 15 31
Meses Negativos 16
Maior Retorno Mensal 10,30% 1,17%
Menor Retorno Mensal -9,34% 0,79%

PL Médio - 12 meses R$ 25.235.269,77

PL Atual R$ 24.893.268,42

Valor da Cota R$ 0,980846

Autorregulacdo
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