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Dezembro/2025 - Decisdes esperadas dos BCs,
mercados terminam “de lado” em um ano que foi muito
positivo para os ativos de risco

Ibovespa subindo +33,95%; indice Small (SMLL) +33,70%; S&P +15,94%;
Nasdaq +19,35 %, além de outras bolsas disparando no mundo inteiro. Real
apreciando +12,77% em relagdo ao ddlar. DI 10 anos caindo de 14,93% para
14,35% a.a. Apesar do susto com o tarifaco de Trump (que o mercado
acabou absorvendo), da persistente guerra entre Russia e Ucrania (que
ndo escalou) e da alta taxa de juros no Brasil (que de certa forma foi um
contraponto necessario a uma politica fiscal deletéria), o investidor em
ativos de risco nao pode reclamar de 2025.

Ano muito interessante para os analistas econdmicos, que viram o ouro
disparar +63,55%, muito por conta da diversificagao de reservas pelos
bancos centrais, que venderam parte de suas reservas denominadas em
ddlar (DXY -9,75%).

Na categoria “Sera que é uma bolha?”, todas as acGes ligadas a inteligéncia
artificial experimentaram forte valorizagdao, acumulando valores de
mercado estrelares (em especial, as chamadas sete magnificas). Juntas,
chegam a nove vezes o tamanho do PIB brasileiro. Além delas, no outro
extremo, estdo as criptomoedas como o bitcoin que, apds atingir US$ 125
mil em outubro, caiu 30% no ultimo trimestre, encerrando o ano a US$ 88
mil. A pergunta que aflige os investidores: Serd que o valor do ativo caiu
pelo fruto de uma realizagao natural de lucros ou, na realidade, um meio
de troca digital sem lastro nunca deveria ter subido tanto, atingindo
precos irreais? 2026 respondera.

No espectro politico brasileiro, a noticia mais importante do més foi o
anuncio da candidatura de Flavio Bolsonaro a Presidéncia da Republica,
como o indicado de Jair Bolsonaro. O mercado, a principio, reagiu muito
mal a noticia, dado que, na maioria das pesquisas, o senador aparece com
menos chances de vitdria que outros potenciais candidatos de direita - o
governador Tarcisio de Freitas é o nome mais comentado - para impedir
a reeleicdo de Luiz Inacio Lula da Silva. O grande temor dos investidores
é que a politica fiscal continue insuficiente para estabilizar a relagao
divida/PIB, que encerrou 2025 no incémodo patamar de 79%. No balanco
final de dezembro, os ativos brasileiros perderam valor (Real e curva de
juros), com recuperacdo para o terreno positivo mensal apenas das agGes.

O més de dezembro/25 também foi marcado por mais duas reuniGes
concomitantes do FED e do COPOM, as ultimas do ano.

Nos EUA, o corte de 0,25% (para a faixa de 3,5% - 3,75% a.a) era uma aposta
majoritaria no mercado, apesar de ndo ser considerado algo liquido e
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certo. A decisao ndo foi unanime, dois membros votaram pela manutengao
e um (ndo por coincidéncia - Stephen Miran - indicado pelo Trump) votou
por uma queda maior (-0,5%) para o FED fund rate.

A justificativa do FED para mais um passo no afrouxamento monetario foi
o enfraquecimento do mercado de trabalho. A decisao foi tomada pela
maioria dos votantes, apesar de a inflagao de 12 meses estar rodando em
2,5-3% a.a, acima do objetivo de 2% anuais.

O mais interessante consistiu na enorme dispersao de opinides sobre o
caminho do FED em 2026 (o chamado grafico de pontos). Em grandes
nimeros, hd uma enorme divisdo de opinides: 25% apostam na
manutencdo de taxas durante todo ano de 2026, 25% por um sé corte de
0,25%, 25% por um corte anual acumulado de 0,5% e 25% por uma redugao
total de 0,75% no ano que entra. Ou seja, ninguém tem certeza de
absolutamente nada. Além disso, uma importante e preocupante variavel
é que, em maio, Jerome Powell sai da presidéncia do FED. O favorito a ser
apontado por Trump é Kevin Hasset, que ja deu declaracdes publicas de
que a taxa de juros poderia estar bem mais baixa nos EUA, mesmo com a
inflagdo fora do objetivo de 2% a.a. Decis6es do FED com viés politico a
partir de 20267 Enfim, alto potencial de instabilidade no mercado, caso o
temor se confirme.

No Brasil, a decisdo pela manutengao da taxa SELIC em 15% a.a era uma
virtual unanimidade entre os economistas. Porém, o que o mercado mais
vislumbrava era identificar se o COPOM emitiria algum sinal de quando a
taxa SELIC comecaria a cair.

No comunicado pds-reunido, zero de novas indicagfes. Mais uma
mensagem bem dura, reafirmando a necessidade de manutengao de uma
politica monetaria fortemente apertada por um periodo longo, para trazer
a inflagdo a meta (lembrando que o IPCA acumulado de doze meses esta
ainda em 4,45%, proximo do teto do objetivo central de 3% a.a).

Como sempre afirmamos, é baixissima a possibilidade de corte na taxa
SELIC na reunido de janeiro. Tal conviccdo foi ainda mais reforcada apds
a divulgacao da ata do encontro, onde o ponto 14 escancara que o BC nao
estd seguro ainda em indicar um inicio da flexibilizagdo monetéaria:

14. Ao longo do ano, o Comité vem alterando sua comunicagdo para
expressar sua percepcdo sobre o estagio em que a politica monetaria se
encontra, destacando o ganho de confianca que vem se acumulando com
0 processo de desinflacdo. Em primeiro lugar, cabe ressaltar a elevagao
firme da taxa de juros para combater uma deterioracdo do cenario de
inflacdo. Passado o estagio de elevacdo, o Comité interrompeu para
avaliar se o nivel entdo corrente da taxa de juros seria suficiente para
assegurar a convergéncia da inflacdo. O Comité reforcou que a estratégia
seria de manutencdo da taxa de juros por periodo bastante prolongado.
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Num primeiro momento, debatendo se tal taxa era suficiente, depois
julgando que tal taxa era suficiente, e, nesta reuniao, concluindo que a
estratégia em curso, de manutenc3o do nivel corrente da taxa de juros por
periodo bastante prolongado, é adequada para assegurar a convergéncia
da inflacdo a meta. (hachurado nosso)

Politicamente, é interessante ver que o governo - a comegar pelo
Presidente da Republica e o Ministro da Fazenda - assistem inertes a
manutencdo da taxa SELIC em patamar muito elevado, politica que era
abominada na época de Roberto Campos Neto como Presidente do BC.
Passado um ano no cargo, Gabriel Galipolo, nomeado por Lula, mantém a
mesma postura, até mais dura. Realmente, é fato que a independéncia do
BC no Brasil esta funcionando e colabora demais para a estabilidade, dado
o quadro fiscal e a trajetdria de divida cada vez mais perigosos.

Apesar das taxas de juros elevadas, a atividade vem desacelerando muito
lentamente. No entanto, o PIB do terceiro trimestre, préoximo a
estabilidade (+0,1%), acendeu o sinal de alerta. Porém, logo a seguir, os
trés indicadores principais ja mostraram, concomitantemente, alguma
melhora em outubro - producdo industrial (+0,1%), vendas ao varejo
(+0,5%) e servicos (+0,3%). Impressiona a forca do mercado de trabalho,
com a ocupacdo batendo recorde atras de recorde, com a taxa de
desemprego marcando somente 5,2% no trimestre encerrado em
novembro. Preocupa o dado que aponta que 29% da renda das familias
encontra-se comprometida com o servigo da divida.

A inflagdo continua cedendo lentamente, com a média dos nucleos
anualizada ja um pouco mais proxima ao centro da meta. Porém,
impressiona a resisténcia da inflacdo de servigcos, muito alimentada pelo
alto nivel de emprego + forca dos programas sociais + crédito subsidiado
de varios tipos.

O Brasil é um pais realmente que desafia livros-texto de Economia.
Mesmo com 15% a.a de taxa SELIC e 10% a.a de juro real ex-ante a
previsdo do FOCUS é de um IPCA caindo apenas de 4,32% a.a. para 4,05%
em 2026 e de um PIB desacelerando de 2,30% a.a nesse ano para 1,80%
anuais no ano que entra. Os canais de politica monetaria, muito por conta
do desequilibrio fiscal e de politicas populistas que alimentam o crédito
(na contramao dos objetivos do BC), parecem entupidos. Em qualquer
lugar do mundo, um juro tdo elevado por tanto tempo ja teria impactado
com muito mais forga a atividade e, por conseguinte, a inflagao.

CARTEIRA META VALOR E META 11 SMALL CAP FIA

O Meta Valor FIA, em 2025, atingiu o desempenho de +32,26 % vis a vis o
IBX a +33,45%. O produto encerra o ano com excelente desempenho, fruto
de uma minuciosa selegcao de ativos. Temos feito um trabalho profundo,
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diligente e assertivo na escolha do portfélio, nesse movimento de
recuperacao do mercado observado no ano em que se encerra.

O Meta 11 Small Cap FIA alcangou rentabilidade de +1,77% versus -3,58%
do benchmark SMLL em dezembro/25. No ano de 2025, o desempenho
acumulado do fundo foi de 30,60% vis a vis +30,70% do SMLL. Em doze
meses, o retorno coincide. Em 24 meses, o fundo chega a +5,10% versus -
2,02% do SMLL. Em 36 meses, a performance do produto é de +46,69%
versus +14,76% do SMLL (Governo Lula) Continuamos acreditando que as
acoes de baixa capitalizagao sao muito interessantes para capturar a
melhora de percepgao de risco do mercado brasileiro.

Figura 1: Retorno dos ativos em dezembro/25

Bolsas

Ibovespa 159.072 161.125 1,29%
IBX 67221 68.018 1,19%
SMLL 2391 2306 -3,58%
S&P 500 6849 L84S -0,05%
Russell 2000 2500 2.482 -0,74%
Cambio

Délar/Real 533 5,50 -3,06%
DXy 99,44 9832 -1,13%
Curva de Juros e Risco-Pais

Dl Janeiro 2035 13,20% 1354% 0,34%
NTN-B 2030 770%  7,79% 0,09%
NTN-B 2055 704% 713% 0,10%
Swap DI x Pré 12 meses 13,28% 13,82% 0,54%
CDS Brasil 10 anos 231%  2,26% -0,05%
Treasury 2 anos 347%  347% 0,00%
Treasury 10 anos 402%  4,18% 0,16%
Commodities

Petrdleo Brent 6407 61,35 -4,25%
Minério de Ferro 106,00 108,50 2.36%
Soja US$ (CBOT) 1138 1.048 -7,93%

No mercado de renda variavel, as bolsas brasileiras chegaram a iniciar o
més mostrando muita forca, mas sofreu queda abrupta apds a indicacdo
de Flavio Bolsonaro como candidato de Jair Bolsonaro a presidéncia em
2026. No entanto, apds muitas empresas anunciarem fortes dividendos
(via dinheiro ou bonificacdes), para fugir do imposto de renda que comeca
a ser cobrado no ano que entra, os dois principais indices se recuperaram
e terminaram o més em terreno positivo - IBX (+1,19%), Ibovespa (1,29%),
enguanto o indice de Small Caps - SMLL de desvalorizou (-3,58%).

O més foi de reduzida movimentacao de precos na bolsa norte-americana,
apds um ano em que o S&P chegou a bater préximo aos 5 mil pontos em
abril (Liberation Day) e fechou 2025 préximo dos 7 mil pontos. O mercado
parece ja ter gradativamente se adaptado a certa ‘“instabilidade
permanente” advinda do Governo Trump. No entanto, a discussao sobre a
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precificacdo de acdes de empresas de tecnologia continua (“E bolha ou
nao?”). Em dezembro/25, os indices ficaram praticamente estaveis: o S&P
(-0,05%), o Russell 2000 (-0,74%) e o Nasdaq +0,23%.

Dos vinte e dois indices setoriais calculados pela Meta Asset Management,
metade - onze (11) - experimentou variagdo positiva no més de dezembro,
enquanto a outra metade - onze (11) - ficou no terreno negativo.

No mercado de renda fixa local, os investidores vinham até se animando
no comeco do més por conta de uma inflacdo mais benigna. Mas dois fatos
acabaram por impactar tanto os vértices curtos como os mais longos da
curva de juros: a postura mais dura do COPOM (como tem sido o habito,
apesar de muitos economistas insistirem sempre em leituras otimistas
injustificaveis) + a indicacdo de Flavio Bolsonaro (por consequéncia,
piorando a percepcao fiscal para prazos mais esticados). O swap de doze
meses subiu de 13,28% para 13,84% a.a (+ 56 pontos-base), enquanto a
taxa do DI de dez anos também se elevou de 13,20% para 13,54% a.a (+ 34
pontos-base).

No mercado de NTN-Bs, se viu também uma abertura de taxas, tanto nos
juros dos titulos mais curtos quanto nos mais longos: 2030 + 9 pontos-
base, de 7,70% para 7,79% a.a) e 2055 (+9 pontos-base, de 7,04% para
7,13% a.a).

A curva de juros das treasuries dos EUA, com a decisdo amplamente
esperada pelo FED, a curva andou “de lado” nos vértices mais curtos,
subindo levemente nos pontos mais longos. A Treasury de 2 anos ficou
praticamente constante em 3,47% a.a, enquanto a Treasury de 10 anos
subiu de 4,02% para 4,18% a.a e a Treasury de 30 anos também se elevou
(pelo segundo més consecutivo) de 4,67% para 4,80% a.a.

No mercado de cdmbio, o ddlar voltou a perder forca no mercado
internacional em relacdo a uma cesta de moedas (DXY -1,13%). No
entanto, o Real foi na diregdo contraria, perdendo -3,06% (patamar de R$
5,50/US$). Duas foram as razdées principais: O aumento de aversao a risco
apos a indicagdo de Flavio Bolsonaro como candidato a presidéncia e a
elevacdo expressiva (para fugir da tributagcdo a partir de 2026) de envio
de dividendos de empresas para o exterior.

Nos mercados de commodities que mais interessam ao Brasil, o
comportamento foi dispare. Enquanto o petrdleo continuou sua trajetéria
de queda (-4,25%), a soja também sofreu depreciagdo abrupta (-7,93%)
por conta de expectativas de sobreoferta. J& o minério-de-ferro se
recuperou, subindo 2,36%.

O Risco-Brasil, representado pelo Credit Default Swap (CDS de 10 anos),
ja em niveis baixos, ficou praticamente constante, na casa de 2,26% a.a.
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Para o més de janeiro/26, serad muito interessante assistir ao processo de
realocacao de investimentos entre os diversos ativos e geografias pelo
mundo. Normalmente, no primeiro més do ano, os gestores montam as
suas estratégias e isso pode impactar fortemente os mercados (vide a
intensa desvalorizacdo do ddlar em 2025 e a pronunciada alta das bolsas,
mormente em mercados emergentes, por conta dos fluxos).

Particularmente, nos EUA, hd a expectativa de que o Governo Trump
indiqgue agora em janeiro quem ird substituir Jerome Powell na
Presidéncia do Banco Central a partir de maio/26. De acordo com o nome
escolhido, pode haver ruido no mercado por conta de uma indesejada
possibilidade de influéncia politica em um banco central que sempre foi
um exemplo de independéncia para o mundo.

Nos mercados internacionais, todos os investidores continuarao de olho
na questdo da precificacdo das agbes de tecnologia nos EUA. Ndo ha como
evitar um contdgio, caso a hipdtese de bolha (que ndo acreditamos) se
confirme e exista um macigo processo de venda das agoes.

Como se ndo bastasse, no final de janeiro/26, teremos as primeiras
reunidoes dos bancos centrais no ano, tanto nos EUA como no Brasil. Um
FED bastante dividido ird decidir mais uma vez se continua ou interrompe
o processo de flexibilizagdo monetaria, ja envolto por pressées politicas.
Ja em relagdo ao COPOM, dada as chances remotas de reducdo na nessa
reunido, mais uma vez o mercado esperara alguma sinalizagdo de inicio
de queda na taxa SELIC. Dessa vez, na nossa opinido, ha uma chance
concreta de haver alguma mudanca de linguagem, que automaticamente
abre a possibilidade de um corte em margo/26.

Além disso, comeca a esquentar o debate acerca da sucessao presidencial
no Brasil a ocorrer no final do ano. Cada nova pesquisa e cada novo
movimento no tabuleiro dos candidatos pode mexer com os mercados de
ativos brasileiros.

Nossa recomendacdo de gestdo para janeiro/26 é de uma posicdo mais
focada ainda em papéis de empresas da economia local. Sugerimos
também a busca de boas companhias (operacionalmente falando) que
estejam endividadas, e que irdao melhorar substancialmente os resultados,
com o movimento na curva desencadeado pela queda da taxa SELIC, que
esta ficando mais proxima. No entanto, cabe ao gestor, em um momento
de alta indefinicdo (nosso maior receio, no momento, é sobre riscos no
mercado norte-americano), de estudar também opgbes mais
conservadoras para uma rotagcao na carteira, caso esses riscos se
materializem.
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Figura 2: indices setoriais - Meta Asset - Més dezembro/25

indices Meta Asset dezembro/2025

Meta Indice Salde 10,1%
Meta indice Siderurgia B.7%
Meta Indice Mineracio 8,6%
Meta Indice Materiais Basicos 6,5%
Meta indice Agua e Saneamento 6,0%
Meta indice Oleo Gas Petroquimico 4,2%
Meta Indice Servicos Financ. 1,5%
lbovespa 1,3%
Meta indice Bancos 1,2%
IBX 1,2%
Meta indice Agricultura 1,1%
Meta Indice Industria 1,0%
Meta indice Aclicar e Alcool 0,1%
Meta Indice Energia Elétrica -0,3%
Meta indice Frigorificos -0,8%
Meta indice Varejo -3.1%
Meta indice Shoppings -3,6%
Meta indice Locacdo de Veiculos -4,2%
Meta Indice Tecnologia ~4,9%
Meta indice Exploracio de Imdveis -5,6%
Meta Indice Construcdo -7 6%
Meta Indice Servicos e Logistica -8,6%
Meta Indice Supermercados -13,8%

Dos vinte e dois (22) indices setoriais calculados pela Meta Asset
Management, onze (11) experimentaram variacdo positiva no més de
dezembro, enquanto a outra metade (11) ficou no terreno negativo.

Em primeiro lugar, aparece o segmento de saude (+10,1%). As acGes desse
setor acabaram sendo beneficiadas por relatdrios de recomendacdo de
compra por parte de corretora + boatos de M&As. Destaques para
Oncoclinicas (+48%) e Dasa (+47%).

Em segundo e terceiro lugares, vieram quase empatados os nichos de
siderurgia (+8,7%) e mineracao (+8,6%). O primeiro foi beneficiado por
mais rumores que o Governo elevaria a tarifa para produtos siderurgicos
importados. J& a segunda foi na esteira pelo bom momento das
commodities metalicas pelo mundo. Cite-se Usiminas (+13%), Gerdau
(+7%), CBA (+26%) e Vale (+12%).

Ja o segmento de supermercados (-13,8%) foi o pior do més de dezembro.
Mencdes para Assai - vendas fracas e inflacdo de alimentos baixa (-23%)
e Grupo Mateus - dlvidas contabeis (-11%).
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Enquanto isso, o setor de servigos e logistica (-8,6%) também sofreu com
os investidores bastante reticentes. Destaques negativos para Sequoia (-
50%) e Rumo (-13%).

Figura 3: indices setoriais - Meta Asset - Ano de 2025

indices Meta Asset no ano|

Meta Indice Agua e Saneamento 83,3%
Meta indice Bancas 59.1%
Meta Indice Construcio 58,8%
Meta Indice Energia Elétrica 57.8%
Meta Indice Shoppings 52,6%
Meta indice Locagdo de Veiculos 47.6%
Meta Indice Exploracio de Imdveis  47,1%
Meta indice Varejo 43,1%
Meta indice Salde 40,0%
Meta indice Servicos Financ. 38, 7%
Meta Indice Frigorificos 37,1%
|lbovespa 34,0%
IBX 33,5%
Meta Indice Mineracdo 29.7%
Meta Indice Servicos e Logistica 24,6%
Meta indice Supermercados 19,1%
Meta Indice Siderurgia 12,3%
Meta indice Materiais Basicos 9,0%

Meta Indice Tecnologia 4,9%

Meta Indice Oleo Gas Petroquimico  2,2%

Meta indice Industria 0,6%

Meta Indice Agricultura 0,5%

Meta Indice Aclcar e Alcool _45,0%

Encerrando 2025, destaque positivo para a performance estrelar dos
segmentos de agua e saneamento (+83,3%) e bancos (+59,1%). Ja as
mencdes mais negativas ficam dos nichos de acucar e alcool (-45,0%) e
agricultura (+0,5%). Note-se que 21 dos 22 setores tiveram desempenho
positivo no ano que se encerra, excelente para o mercado bursatil.
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Clndis da Acass Valor da Més Ultimos PLAtual PLMédio R Data de
< Cota 12M mil)  12M (mil 9 Inicio
METAVALOR RESP.LIMITADAFIA  31/12/2025 2,81754747 -3,92%  32,26% 32,26%  94.627 98.372 Aq‘:,svf'x 11/04/2006
)
IBX-100 1,19%  33,45% 33,45%
IBOVESPA 33,95% 33,95% 33,95%
META 11 SMALL CAP RESP. LMTADA FIA 31/12/2025 1,14999891  1,77%  30,60% 30,60% 22812 21951 ‘é‘;": AS:\‘:" 11/04/2022
Small -3,58%  30,70% 30,70%
Total Estratégia Renda Variavel 117.439 120.323
Total AUM 117.439 120.323
» = Ultimos
Indicadores Data Més No Ano S
CDI 31/12/2025 14,32% 14,32%  14,32% DATA DE ENVIO
IPCA 31/12/2025 0,09%  3,73% 4,68% 02/01/2026
1BrX - 100 31/12/2025 499%  -499% 0,00% DATA DE REFERENCIA
SMLL 31/12/2025 1,77% 10,80%  0,00% 31/12/2025

As rentabilidades informadas est3o liquidas de taxas de administrag3o e performance.
META VALOR

Resgate: D+1, D+2.

=) A oluna o

Resgate: D+1,D+2.

Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador do tundo, do gestor da carteira, de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de crédito - FGC. A rentabilidade obtida no passado ndo
representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagido da performance do fundo de investimento, é
recomendavel uma andlise em um periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. . Leia o prospecto, o formulario de
informagoes complementares, Ldminas e Regulamento antes de investir. A rentabilidade divulgada néo ¢ liquida de

Autorregultacac

t >
ANBIMA

DISCLAIMER

Este material foi desenvolvido pela Meta Asset com cardter meramente informativo e,
portanto, ndo deve ser entendido como oferta, recomendacéo ou analise de investimento
ou ativo, nem constitui uma oferta de servigco ou venda de cotas dos fundos sob gestao.

Parte do conteldo contido neste documento é relacionado a ativos financeiros investidos
pelos fundos de investimento sob gestao da Meta Asset Management. Ressaltamos que
as projecoes ou estimativas apresentadas podem ter origem em simulagGes ou modelos
proprietarios, com o risco de divergirem significativamente dos resultados reais, sendo
obtidas a partir de dados estatisticos, modelos probabilisticos e metodologias
proprietarias, baseadas em fatos e resultados financeiros obtidos de fontes publicas ou
através de relatdrios e andlises contratados. Como tal, eventuais estimativas ou
projecOes contidas neste documento servem somente para contextualizar o processo de
decisdo de investimentos da Gestora e ndo expressam, em nenhum momento, promessa
ou garantia de retorno ou resultado do portfélio ou de ativos individuais.

Ainda, apesar do cuidado na obtengao e manuseio das informagoes apresentadas, a Meta
Asset Management ndo declara ou garante a integridade, confiabilidade ou exatidao das
informacdes, as quais podem inclusive ser modificadas sem comunicagao, eximindo-se
de quaisquer responsabilidades por prejuizos diretos ou indiretos que venham a ocorrer
pelo seu uso.
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O conteldo deste documento ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado,
retransmitido ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a
prévia e expressa autorizacdo, por escrito, da Meta Asset Management através de seus
representantes.

Para duvidas ou esclarecimentos adicionais sobre metodologia, modelos ou de métricas
e estimativas relativas as empresas ou ativos investidos contidos neste material, entrar
em contato através do e-mail contato@metaam.com.br.

DISCLAIMER

Este material foi desenvolvido pela Meta Asset com cardter meramente informativo e,
portanto, ndo deve ser entendido como oferta, recomendac&o ou analise de investimento
ou ativo, nem constitui uma oferta de servigco ou venda de cotas dos fundos sob gestao.

Parte do conteldo contido neste documento é relacionado a ativos financeiros investidos
pelos fundos de investimento sob gestao da Meta Asset Management. Ressaltamos que
as projecoes ou estimativas apresentadas podem ter origem em simulagdes ou modelos
proprietarios, com o risco de divergirem significativamente dos resultados reais, sendo
obtidas a partir de dados estatisticos, modelos probabilisticos e metodologias
proprietarias, baseadas em fatos e resultados financeiros obtidos de fontes publicas ou
através de relatdrios e andlises contratados. Como tal, eventuais estimativas ou
projecOes contidas neste documento servem somente para contextualizar o processo de
decisdo de investimentos da Gestora e ndo expressam, em nenhum momento, promessa
ou garantia de retorno ou resultado do portfélio ou de ativos individuais.

Ainda, apesar do cuidado na obtencdo e manuseio das informagGes apresentadas, a Meta
Asset Management nao declara ou garante a integridade, confiabilidade ou exatidao das
informacdes, as quais podem inclusive ser modificadas sem comunicagao, eximindo-se
de quaisquer responsabilidades por prejuizos diretos ou indiretos que venham a ocorrer
pelo seu uso.

O conteldo deste documento ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado,
retransmitido ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a
prévia e expressa autorizacdo, por escrito, da Meta Asset Management através de seus
representantes.
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