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e Carta de gestéo fevereiro 2023

Estrategia ANTI-Trader

O fundo Nord AT 30 fechou o0 més com rentabilidade negativa de -14,9% contra -7,5% do
Ibovespa. Desde o inicio, o fundo acumula rentabilidade de -13,3% contra -0,6% do Ibo-

vespa.

Em fevereiro, o fundo Nord AT 45, que também replica a carteira do ANTI-trader, comple-
tou 6 meses de vidag, e podemos divulgar o retorno pela primeira vez. No més, o fundo
Nord AT 45 teve rentabilidade de -14,9%.

Ambos os fundos possuem a mesma estratégia e tendem a ter rentabilidade muito pa-
recida. As principais diferencas sdo nas taxas de administragdo e performance, que sdo
levemente mais altas no Nord AT 45, e o prazo de resgate, que muda de 30 para 45 dias.
O Nord AT 45 pode ser encontrado nas plataformas do BTG, Genial e Inter, nesta ultima
contando com cashback de parte da taxa de administragdo.

Ano Fundo Jan Fev Mar  Abr Mai Jun Jul  Ago Set Out  Nov Dez Ano Acum
Nord WM AT = = = = = = = = — = -79% 29% -52% -52%

2021
Ibovespa -— - -— -— -— -— -— -— - = -34% 29% -0,7% -0,7%

Nord WM AT 51% -03% 41% 24% 09% -185% 104% 56% -45% 159% -14,3% -2,0% -0,4% -5,6%

2022
Ibovespa 70% 09% 61% -100% 32% -15% 47% 62% 05% 55% -31% -24% 47% 4,0%
Nord WM AT 8,0% -149% == -— -— — — — -— -— -— - -81% -13,3%
2023
Ibovespa 34% -75% w= — -— -— -— -— - -— -— - -4,4% -0,6%

O més de fevereiro foi complicado para os ativos de risco no Brasil, que comegaram
pressionados com o aumento da inclinagdo na curva de juros futuros, principalmente
nos vértices mais longos. As criticas do governo d politica monetdria e a hipotese de que
CMN possa vir a mudar a meta de inflagcdo, soaram ao mercado como uma forma de
intervencdo do governo executivo no Banco Central, que hoje é independente. Com isso,
vimos o relatorio Focus, que traz as projecdes econdmicas das principais instituicoes
financeiras, mostrando deterioragdo relevante nas estimativas de juros e inflagdo para
0S pProximos anos.



Pesquisa Focus semanal
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No exterior, 0 més foi conturbado. O S&P 500 comegou 0 més em alta, mas virou para
fechar com queda de -2,6% em fevereiro. Voltou d cena a preocupagdo com a inflagdo,
que se intensificou na semana passada apds a divulgagdo da minuta do FED e pos-
teriormente a divulgagcdo do core PCE, principal dado de inflagdo acompanhado pelo
banco central americano, acima do esperado. No grafico abaixo, é possivel visualizar a
mudanga nas projegdes de mercado para o Fed Funds, taxa bdsica da economia ame-
ricana. Desde o inicio do ano, houve um aumento substancial da taxa terminal e poster-
gamento do inicio dos cortes de juros.

Projec6es mercado para FED FUNDS
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Por fim, a rentabilidade da estratégia foi bastante impactada no final do més apds o
andncio da medida provisoria com taxagdo sobre exportacdo de petrdleo em 9,2% por
4 meses. O grande receio é que esse imposto seja aprovado pelo congresso e de pro-
visorio transforme-se em permanente, seguindo a maxima de Milton Friedman: “Nada é
tdo permanente como um programa tempordrio de governo”.

Essa medida impactou de forma muito forte as agdes de Jr. Oils, empresas de menor
porte que exploram petroleo. Continuamos otimistas com as empresas, considerando o



crescimento de produgdo projetado para os proximos trimestres, e vemos potencial de
valorizacdo mesmo apds o anuncio da tributagdo.

FoF Multimercado

O FoF Multimercado fechou o més com 0,67% de rentabilidade ou 73% do CDI. O més foi
dificil para a indUstria de fundos multimercado, com o IHFA caindo -0,19% no més. Mais
uma vez a nossa selecdo de fundos foi capaz de superar os demais fundos da inddstrio.
Desde o inicio, o fundo acumula alta de 10,98% contra 9,34% do IHFA e 12,41% do CDI.

Ano Fundo Jan Fev Mar  Abr Mai Jun Jul  Ago Set Out  Nov Dez Ano Acum
FoF MM -— — 05% 1,0% 12% 07% 09% 20% 16% 08% -03% 05% 955% 9,6%
2022
CDI -— -— 04% 08% 10% 10% 10% 12% 1% 10% 10% 112% 10,10% 10,1%
FoF MM 0,63% 067% ™ -— — — — -— -— -— -— — 1,3% 11,0%
2023
CDI 112% 0,92% = - - - - - - - - - 21% 12,4%
Nord Melhores Fundos FoF MM - Alocagdo Alvo
m Kinea 28,0%
m Absolute Vertex 28,0%
m Giant Zara 15,0%
V m Legacy 5,0%
Zeta 13,0%
Genoa 11,0%
FoF AcoGes

O FoF Agdes fechou o més com rentabilidade de -7,36% contra -7,49% do lbovespa. Des-
de o inicio, o fundo acumula perdas de -14,2% contra -9,7% do Ibovespa.

Ano Fundo Jan Fev Mar  Abr Mai Jun Jul  Ago Set Out  Nov Dez Ano Acum

FoF Acées = — 08% -77% 23% -106% 6,6% 48% -13% 59% -69% -35% -10,8% -10,8%

2022
Ibovespa -— -— 33% -101% 32% -N5% 47% 62% 05% 55% -31% -24% -55% -55%
FOF Agbes 3,9% -736% == -— -— -— - -— - -— -— - -38% -14,2%
2023
Ibovespa 34% -749% == - - - — - - - - - -4,4% -9,7%

A janela analisada tem sido muito dificil para toda a inddstria de fundos de agdes, com
grande dispersdo de retornos entre as agdes que compdem o indice, sendo o principal
destaque positivo empresas de commodities e principal destaque negativo empresa li-
gadas ao ciclo econdmico domeéstico. Ainda assim, reiteramos nossa visdo otimista nos
fundos selecionados por nos. Confira a carteira alvo abaixo.



Nord Melhores Fundos FoF Agdes - Alocagdo
Alvo

m Absolute 5,0%

m Moat 16,0%
m IP15,0%
m Leblon Il Institucional 6,0%
| m Brasil Capital 15,0%
“ m Alaska Black 12,0%
= Nord WM 10,0%
Apex 6,0%
Atmos 14,5%

Guilherme Guntovich

O fundo de previdéncia da Nord que investe até 70% em acgdes, buscando replicar as
acodes selecionadas pelo ANTI-Trader e o restante em uma carteira de Renda Fixa ativa,
baseando-se nas visdes da analista de Renda Fixa da Nord Research, Marilia Fontes.

* Vantagens de Previdéncia Privada

Auséncia de come-cotas
Portabilidade ndo tributada
Aliquota de IR regressiva de até 10%
Deducgdo de Imposto de Renda
Beneficios sucessorios
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https://arquivos.nordresearch.com.br/nord-asset/Nord-Asset-Fundo-de-previdencia-ICATU.pdf

