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Fevereiro/2026 - Contra o fluxo ndo ha argumento -
Mas e agora, com a guerra?

Fevereiro é um més mais curto, com Carnaval no meio. Mas é
impressionante o que temos visto nesse ano no mercado brasileiro: Um
periodo de forte busca de investidores estrangeiros por ativos locais, seja
a moeda ou acoes. No ano, totalmente sustentados no fluxo externo, as
bolsas (Ibovespa + 17,2% em Reais) e o Real (+6,8% em relacdo ao ddlar)
vém tendo desempenho surpreendente. S6 na B3 entraram R$ 41 bilhdes,
até fevereiro, de recursos vindos do exterior, 65% a mais do que o
observado em todo o ano de 2025 (R$ 25 bilhdes).

Claramente, os papéis de maior liquidez foram os mais beneficiados pelo
fluxo inicial, o que é normal neste tipo de conjuntura. Ag6es de menor
liquidez ficaram para tras, mas devem subir em um segundo momento.

As razbes para esse boom estdo longe de serem puramente locais. Ha
claramente um deslocamento de recursos dos EUA para os mercados
emergentes, refletidos nas variagdes das respectivas bolsas e moedas
desses paises. Portanto, é até ingénuo afirmar que a forte entrada de
recursos tem correlacdo direta com uma pseudo aprovacdo da politica
econdmica do governo.

Figura 1 - Variagdo das bolsas em US$ e variacdo das respectivas moedas
em US$ em 2026 (até Fev/26)

2026 - Até fevereiro/26

Bolsas Mundiais Retorno em Délar 2
Ddlar
COLCAP (Colombia) 8,2% 0,7%
IPSA (Chile) 7,0% 3,1%
BMV IPC (México) 16,0% 4,5%
Ibovespa (Brasil) 25,1% 6,8%
SMLL (Brasil) 19,8% 6,8%

S&P 500 0,5% -
KOSPI (Coréia do Sul) 48,3% 0,1%
DAX (Alemanha) 3,8% 0,6%
FTSE (Inglaterra) 10,0% 0,1%
NIKKEI (Japao) 17,4% 0,4%

Fonte: Investing.com

0O que estd acontecendo é que recursos, saindo do enorme mercado
americano pela inseguranca gerada pela gestao Donald Trump, estao
buscando diversificagao, “inundando” mercados relativamente muito
pequenos, como os emergentes. E como se um balde retirado de uma
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piscina grande (o que marginalmente é pouco) estivesse enchendo uma
garrafa pequena (que entdo transborda, ndo ha ativos suficientes para
absorver). A tendéncia de desvalorizacdo do ddlar e de apreciacdo dos
precos dos metais sdo fendmenos oriundos da mesma causa.

Porém, ndo ha ddvida de que o mercado brasileiro, dentre os emergentes,
é particularmente interessante aos olhos dos estrangeiros: Valuation
ainda atrativa (ja foi melhor, mas ok hoje), estabilidade politica, liquidez
aceitavel de alguns papéis e afrouxamento da politica monetaria prevista
para um curto horizonte de tempo, o que pode finalmente atrair também
o investidor local. S6 em 2026, j& sairam do mercado acionario, de
investidores institucionais locais, R$ 30 bilhdes. Impressionante constatar
que, desde 2020, ja deixaram a bolsa aproximadamente R$ 380 bilhdes
desse tipo de cliente.

No entanto, no dia 28/02, os EUA e Israel realizaram os primeiros ataques
ao Ird, como o objetivo primordial de destruir o potencial nuclear do pais
persa e, de forma consequente, derrubar o regime. No momento em que
escrevemos esse relatdrio, na primeira semana de margo, a guerra havia
se espalhado por varios paises e a ameaca do Ird de fechar o Estreito de
Ormuz levou o petrdleo tipo Brent a ultrapassar a marca de US$ 80/barril
(alta de mais de 30% no ano). Por mais que os mercados sejam otimistas
por natureza, ndo é crivel que ndo haja uma influéncia negativa na averséao
a risco e, por consequéncia, no fluxo de estrangeiros para paises
emergentes. Guerras como essa, a gente sabe como comega, mas nao
nunca sabe como termina.

Especificamente em relagdo ao Brasil, a guerra (e a elevagao do preco do
petrdleo) colocam inicialmente (muito cedo para qualquer previsdo) em
xeque o inicio da queda da taxa SELIC “programada” para marco. Cabe
lembrar, no entanto, que as bandas em relagdao ao centro da meta sao
estabelecidas exatamente para acomodar choques de oferta (que seria
uma potencial disparada da cotagdo do petrdleo, com reflexo imediato na
elevacdo dos precgos dos derivados).

A desaceleragdao econdmica, incitada em grande parte pela alta taxa
SELIC, ja comeca a ser percebida de forma mais visivel na economia. A
tabela abaixo mostra a variagao de importantes indicadores:

Figura 2 - Indicadores economicos 2024/25 (a.a)

Indicadores 2024 2025
Producao Industrial +3,1% +0,6%
Vendas no Varejo +4,1% +1,6%
Servicos +3,1% +2,8%
PIB +3,4% 2,3%

Fonte: IBGE
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Cabe ressaltar que, tanto o PIB do terceiro quanto do quarto trimestres
variaram apenas +0,1%, mostrando que a economia perdeu tragao.

Em termos de inflacdo, apesar da queda mais lenta, o IPCA anual também
decresceu de 4,83% para 4,26% entre 2024 e 2025. Para 2026, as
expectativas no Boletim FOCUS, ja contando com a queda da taxa SELIC
para 12% a.a. até dezembro/26, ja estdo abaixo dos 4% a.a. (3,91%). Na
verdade, hd uma grande resisténcia no arrefecimento das estimativas
inflaciondrias no Brasil, e a politica fiscal deletéria pode ser apontada
como uma vila.

Por isso, acreditamos o COPOM sera muito gradualista na queda de juros.
Alids, o presidente do BC, Gabriel Galipolo, tem usado uma expressao
indicativa que o mercado, sempre otimista, estd dando pouca importancia:
“calibragem de juros”, o que nao pressupde semanticamente uma queda
acentuada.

0 caso do Banco Master continuou tomando conta do noticiario, mas sem
impacto nos mercados. O sistema do Fundo Garantidor de Crédito
funcionou e absorveu bem o problema dos pequenos investidores. A
situacdo do BRB, no entanto, ainda preocupa e ja ha a discussdo sobre as
diversas alternativas de capitalizagao do banco.

Nos EUA, o destaque do més foi a indicagdo, pelo presidente Donald
Trump, de Kevin Warsh como novo presidente do FED para o préximo
termo, a partir de maio/26. O perfil técnico de Warsh, que ja passou pelo
Governo, trouxe alivio para os mercados, que temia por uma indicacéo
politica, que pudesse desrespeitar o mandato do FED, sobretudo no que
tange a inflagdo (perseguir informalmente 2% a.a.). A ver.

CARTEIRA META VALOR E META 11 SMALL CAP FIA

0 Meta Valor FIA, em fevereiro/26, atingiu o desempenho de +3,06 % vis a
vis 0 IBX a +4,11%. Em 12 meses, o produto valorizou-se em 45,71% versus
50,92% do IBX, a despeito de termos uma carteira diversificada e nao tao
concentrada em commodities, como é a do indice. Claramente, os papéis
de maior liquidez foram os mais beneficiados pelo fluxo estrangeiro no
comego do ano. Somos um fundo de valor de alta diversificagao e temos
a conviccdo de que, em uma segunda onda, nossos papéis irdo
acompanhar o bom momento do mercado. A 6tima performance é fruto
de minuciosa selecao de ativos. Temos feito um trabalho profundo,
diligente e assertivo na escolha do portfélio, nesse movimento de forte
alta da bolsa.

O Meta 11 Small Cap FIA alcangou rentabilidade de +5,03% versus +1,88%
do benchmark SMLL em fevereiro/26. No ano de 2026, o desempenho
acumulado do fundo é de 12,31% versus 12,26% do SMLL. Em doze meses,
produto sobe 46,70% versus 41,18% do SMLL. Em 24 meses, o fundo chega
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a 28,56% versus 16,0% do SMLL. Em 36 meses, a performance do produto
é de +58,47% versus +38,36% do SMLL. No Governo Lula (desde
janeiro/23), o fundo se valoriza em 78,95% versus 33,43% do SMLL.
Continuamos acreditando que as acOes de baixa capitalizacdao sao muito
interessantes para capturar a melhora de percepgao de risco do mercado
brasileiro. Ficaram bem para tras em termos de performance desde 2025
e podem ser o proximo “cavalo” a andar.

Figura 3: Retorno dos ativos em fevereiro/26

Variacio més x més
Bolsas

Ibovespa 181.364 188.787 4,09%
IBX 76633 79.7185 411%
SMLL 2540 2587 1,88%
S&P 500 6939 6879 -0,87%
Russell 2000 2614 2432 0,71%
Cambio

Délar/Real 523 5,15 1,56%
DXY 96,99 9761 0,64%
Curva de Juros e Risco-Pais

Dl Janeiro 2035 13,36% 13,33% -0,03%
NTN-B 2030 7,73% 7,60% -0,13%
NTN-B 2055 7.09% 6,97% -0,12%
Swap Ol x Pré 12 meses 13,39% 13,13% -0,26%
CDS Brasil 10 anos 214%  2,13% 0,00%
Treasury 2 anos 3,52% 3,38% -0,14%
Treasury 10 anos L,26%  3.97% -0,29%
Commodities

Petrdleo Brent 72,25 11,32 -1,29%
Minério de Ferro 103,20 99,75 -3,34%
Soja US$ (CBOT) 1066 1171 10,01%

No mercado de renda variavel, as bolsas brasileiras voltaram a mostrar
forca, com destaque para as agoes de maior liquidez puxadas pela intensa
entrada de dinheiro estrangeiro. Destaque para empresas alavancadas
(com a expectativa de corte na taxa SELIC ja para marco) e commodities
(celulose/petréleo). Empresas de menor liquidez, mormente small caps,
ndo experimentaram a mesm. IBX (+4,11%), Ibovespa (4,09%), enquanto o
indice de Small Caps - SMLL subiu apenas 1,88%.

Fevereiro foi um més de volatilidade na bolsa norte-americana, apds o
mercado jad comecar a temer um novo ataque dos EUA ao Ira. A discussao
sobre a valuation de empresas de tecnologia continua. Os indices tiveram
comportamentos diversos, com o S&P e Nasdaq caindo (respectivamente
-0,85% e - 3,38%), e o Russell 2000 subindo (+0,71%).

Dos vinte e dois indices setoriais calculados pela Meta Asset Management,
doze (12) experimentaram variacdo positiva no més de fevereiro/26,
enquanto dez (10) ficaram no terreno negativo.
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No mercado de renda fixa local, a mensagem clara do COPOM em relagao
ao inicio de queda da taxa SELIC na reunido de marco, animou os vértices
de juros curtos. A discussao agora fica ao redor do ritmo e a extensao do
processo de afrouxamento da politica monetaria. Nos ainda consideramos
que o BC sera cauteloso, comecando o ciclo com um corte de 0,25%, mas
grande parte do mercado considera 0,5% mais provavel. A guerra, que
aumenta a aversdo a risco, e a consequente disparada no prego do
petroleo tornaram-se riscos que ndo faziam parte das discussbes no
altimo encontro do COPOM. Destaque para o swap de doze meses, que
caiu de 13,39% para 13,13% a.a (-26 pontos-base). Ja a taxa de DI de dez
anos ficou “de lado”, recuando marginalmente de 13,36% para 13,33% a.a
(-3 pontos-base).

No mercado de NTN-Bs, se viu também um fechamento de taxas, tanto
nos juros dos titulos mais curtos quanto nos mais longos: 2030 (-13
pontos-base, de 7,73% para 7,60% a.a) e 2055 (-12 pontos-base, de 7,09%
para 6,97% a.a).

A curva de juros das treasuries dos EUA, experimentaram um grande
alivio com indicacdo de Kevin Warsh para a presidéncia do FED, retirando
boa parte de prémio de risco dos precos. A taxa da Treasury de 2 anos
caiu de 13,52% para 13,38% a.a, enquanto a da Treasury de 10 anos
declinou de 4,26% para 3,97% a.a. A Treasury de 30 anos também refletiu
o0 bom humor, saindo de 4,87% para 4,63% a.a.

No mercado de cadmbio, o Real mostrou toda a sua forga (+1,56% em
relacdo ao ddlar), mesmo em um més em que a moeda norte-americana
recuperou terreno em relagdo a uma cesta de moedas (DXY + 0,64%). A
forte entrada de recursos estrangeiros para a compra de ativos
brasileiros (e de paises emergentes em geral) justificam esse
desempenho discrepante.

Nos mercados de commodities que mais interessam ao Brasil, o
comportamento foi dispare. O petrdleo caiu levemente no més (-1,29%:
lembrar que a alta pronunciada com a guerra sé ocorreu no comeco de
marco) e o minério-de-ferro também se desvalorizou em -3,34%. Ja o
preco da soja subiu fortemente (+10,01%), reflexo da maior demanda
chinesa (volta do Ano Novo Lunar) e condi¢des climaticas adversas em
regioes produtoras.

O Risco-Brasil, representado pelo Credit Default Swap (CDS de 10 anos),
ja em niveis baixos, ficou praticamente constante, na casa de 2,13% a.a.

Para o més de margo/26, sdo dois pontos a monitorar: Primeiro, os
desdobramentos da Guerra EUA/Israel]/lIrd, as consequéncias
geopoliticas e o impacto no preco do petrdoleo e, consequentemente, no
potencial crescimento mundial futuro. Devemos buscar a resposta a uma
pergunta fundamental: Como isso ira influenciar a avers&o arisco e o fluxo
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para mercados emergentes? Cabe lembrar que a bolsa recebeu, nos
ultimos 14 meses, aproximadamente R$ 66 bilhdes de capital externo. Por
outro lado, o dinheiro local s6 sai do mercado acionario (sobretudo o
institucional, ja ha alguns anos). Portanto, vivemos o risco de um refluxo
dos estrangeiros, sem uma compensacao imediata do investidor
brasileiro, dado o ambiente ainda de juros muito elevados.

Cabe ressaltar, no entanto, que esta “programada” o inicio da queda da
taxa SELIC no Brasil agora para margo/26. Apesar de estimarmos que o
BC sera bastante conservador no processo (comecando com uma reducdo
de 0,25%), isso abre perspectivas para (finalmente) os investidores locais
voltarem a investir em bolsa, saindo da alocagdo minima recorde
histérica, com a migracdo de alguns recursos, da renda fixa para variavel.

Quanto as carteiras, é necessario, nesse momento, analisar a questdo das
acoes de commodities. De um lado, a forte alta do preco do petréleo, que
pode beneficiar os papéis do setor. Do outro, se o crescimento mundial for
afetado, agdoes de outras empresas de commodities podem ser afetadas
negativamente. A continuidade ou ndao do pronunciado apetite ao risco do
estrangeiro verificado nos Ultimos tempos é uma observagdo primordial
para a selecdo de ativos para a montagem de carteiras. 0 comego da
queda da taxa SELIC, mesmo que timida, abre também perspectivas para
a melhora de resultados de companhias alavancadas.

Figura 4: indices setoriais - Meta Asset - Més fevereiro/26

indices Meta Asset fevereiro/2025

Meta Indice Locacgdo de Veiculos 10,9%
Meta Indice Materiais Basicos 7.5%
Meta Indice Shoppings 5,6%
Meta Indice Oleo Gas Petroquimico 5,5%
Meta Indice Energia Elétrica 4,8%
IBX 4,1%
Ibovespa 4,1%
Meta Indice Sauide 4,0%
Meta Indice Construcdo 3.9%
Meta Indice Agua e Saneamento 3,0%
Meta Indice Servicos Financ. 1,9%
Meta Indice Varejo 1,7%
Meta Indice Supermercados 1,6%
Meta Indice Industria 1,6%
Meta Indice Mineracdo -0,4%
Meta Indice Bancos -1,1%
Meta indice Exploracdo de Imdveis -1,7%
Meta Indice Siderurgia -3,0%
Meta Indice Frigorificos -3.2%
Meta Indice Agricultura -4,2%
Meta Indice Tecnologia -5,8%
Meta Indice Actcar e Alcool -8,7%
Meta indice Servicos e Logistica -10,2%

www.metaasset.com.br




Dos vinte e dois (22) indices setoriais calculados pela Meta Asset
Management, doze (12) experimentaram variacdo positiva no més de
dezembro, enquanto 10 ficaram no terreno negativo.

Em primeiro lugar, aparece o segmento de locacdo de veiculos (+10,9%).
Empresas alavancadas acabaram beneficiadas, na expectativa de queda
de juros de juros pelo BC ja em marco. Destaque para Armac (+23%) e
Movida (+19%).

Em segundo lugar, veio o indice de materiais basicos (+7,5%), muito
puxado por Suzano (+18%), que apresentou resultado espetacular no
quarto trimestre. Adicionalmente, a empresa projetou ainda um guidance
de melhora de resultados para frente.

Ja o indicador do setor de servicos e logistica (-10,2%) foi o de pior
desempenho do més de fevereiro. A empresa Sequoia (logistica last mile),
em recuperacao judicial, caiu -80%, arrastando o indice para baixo, além
da mé performance de Ecorodovias (-9%)

Enquanto isso, o setor de acucar e alcool (-8,7%) também teve um vildo
especifico: A Raizen, com dificuldades financeiros e em processo de
reestruturacgao, perdeu -39%.

Figura 5: indices setoriais - Meta Asset - Ano de 2025

indices Meta Asset no ano]

Meta Indice Locacdo de Veiculos 31,3%
Meta indice Oleo Gas Petroquimico  22,0%
Meta Indice Mineracdo 21,8%
Meta Indice Shoppings 20,6%
IBX 17,3%
Ibovespa 17,2%
Meta indice Agua e Saneamento 15,0%
Meta Indice Construcdo 13,6%
Meta Indice Materiais Basicos 12,2%
Meta indice Supermercados 10,8%
Meta indice Industria 10,0%
Meta Indice Bancos 9,8%
Meta Indice Energia Elétrica 9.3%
Meta Indice Servicos Financ. 9,3%
Meta Indice Varejo 6,6%
Meta Indice Siderurgia 6,1%
Meta Indice Satde 5,9%
Meta Indice Exploracdo de Imdveis  4,5%
Meta Indice Actcar e Alcool 2,0%
Meta Indice Frigorificos -2,8%
Meta indice Tecnologia -6,5%
Meta Indice Servicos e Logistica -8,1%
Meta indice Agricultura -9,6%
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Em 2026, destaque positivo para a performance dos segmentos de locagao
de veiculos (+31,3%) e dleo/gads/petroquimico (+22,0%). J& as mencdes
mais negativas ficam dos nichos de agricultura (-9,6%) e servigos e
logistica (-8,1%). Note-se que 18 dos 22 setores tiveram desempenho
positivo no ano, que comeca excelente para o mercado bursatil.

FLASH REPORT
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_ Ultimos PLAtual PLMeédio .. Data de
Fundos de Agdes ot Estratégia Inicio
META VALOR RESP. LIMITADAFIA  27/02/2026 3,14565281 3,06%  11,65% 4571% 105.351 98.237 A‘?"A‘i_s IBeX 41/04/2006
Vo
IBX-100 4,11%  17,30% 50,92%
IBOVESPA 409%  17,17% 51,27%

Agoes Small

META 11 SMALL CAP RESP. LIMITADAFIA 27/02/2026 1,29158742  5,03% 12,31% 46,70%  23.706 22122 Caps Ativo, 11/04/2022
Small 1,88% 12,22%  41,18%
Total Estratégia Renda Variavel 129.058 120.359
Total AUM 129.058 120.359
. Ulti
Indicadores Data Més No Ano 1';;:8
CDiI 27/02/2026 -0,06% 217% 14,56% DATA DE ENVIO
IPCA 27/02/2026 0,33% 0,33% 4,44% 02/03/2026
IBrX - 100 27/02/2026 499%  -499%  13,36% DATA DE REFERENCIA
SMLL 27/02/2026 1,77% 10,80% -11.15% 27/02/2026

As rentabilidades informadas estio liquidas de taxas de administracdo e performance.

META VALOR

Taxa de Administragdo: 2,50% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre o ganho que exceder a variagdo do IBX-100 FECHAMENTO (conceito marca d'dgua).

Resgate: D+1, D+2.

(*) A coluna 12 meses se refere a rentabilidade da cota data base (d-1) dividido pela cota do dia util equivalente de 12 meses atré
(**) A tabela dos ultimos 365 dias se refere a rentabilidade da cota data base (d-1) dividido pela cota de 365 dias atras (d-365)

META 11 SMALL CAP FIA

Taxa de Administragdo: 2,50% a.a.
Taxa de Performance: 20% sobre o ganho que exceder a variagdo do INDICE SMLL FECHAMENTO (conceito marca d'agua).

Resgate: D+1, D+2.

Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador do tundo, do gestor da carteira, de qualquer
mecanismo de sequro ou, ainda, do fundo garantidor de crédito - FGC. A rentabilidade obtida no passado ndo
representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagdo da performance do fundo de investimento, &
recomendavel uma analise em um periocdo de, no minimo, 12 (doze) meses. . Leia o prospecto, o formulério de
informagdes complementares, Laminas e Requlamento antes de investir. A rentabilidade divulgada nao é liquida de
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DISCLAIMER

Este material foi desenvolvido pela Meta Asset com carater meramente informativo e,
portanto, ndo deve ser entendido como oferta, recomendac&o ou analise de investimento
ou ativo, nem constitui uma oferta de servigo 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 relatérios e andlises contratados. Como tal, eventuais estimativas ou
projecoes contidas neste documento servem somente para contextualizar o processo de
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decisao 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 obtengdo 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.

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 servigo 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 gestdao da Meta Asset Management. Ressaltamos que
as projecgoes 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 relatérios e andlises contratados. Como tal, eventuais estimativas ou
projecdes 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 informacgoes 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.

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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