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Marco/2026 - Artigo: Fluxos e a bolsa brasileira -
Quem esta certo, o estrangeiro ou o brasileiro?
Alexandre Pévoa — Revista Capital Aberto

R$ 53 bilhdes de recursos de investidores estrangeiros ja entraram,
enquanto R$ 37 bilhGes de dinheiro de investidores institucionais ja sairam
da bolsa (B3) em 2026. Afinal, quem esta correto na sua visdo sobre o
mercado acionario brasileiro?

Estamos apenas no final de margo e o ano de 2026, pelo menos para as
bolsas, parece como muito mais longo do que o tempo cronoldgico
aponta. Iniciamos janeiro com extremo otimismo nos pregoes e estamos
terminando marco em meio a uma grandiosa volatilidade causada pela
guerra EUA/Israel versus Ird. O preco do petrdleo oscilou entre US$ 70 e
US$ 120/barril (batendo US$ 118 no final do més), sem sinais aparentes
de encontrar um novo ponto de equilibrio.

Além disso, j& aconteceu tanta coisa em trés meses, que até a situacéo
fiscal instavel e preocupante e uma importante eleicdo presidencial no
final do ano no Brasil estao totalmente esquecidos pelos investidores.

Mas, sem duvida, o que mais surpreendeu nesse primeiro trimestre foi o
enorme (e “imparavel’, mesmo com a guerra) fluxo estrangeiro para a
bolsa de valores brasileira. Nada menos que R$ 53 bilhGes ja entraram em
nossos pregdes em 2026, contra R$ 25 bilhdes no ano inteiro fechado de
2025. Mais incrivel constatar que nem em marco, depois da eclosdo do
conflito, essa entrada refluiu. Pelo contrario, o fluxo mensal de
estrangeiros em marco para a B3 alcancou a marca de R$ 11 bilhdes
positivos.

Enquanto isso, na outra ponta, é impressionante como o investidor local
encontra-se completamente “sobrevendido” em renda variavel. As
pessoas fisicas ja retiraram R$ 6 bilhdes do mercado acionario nesse ano
e em 12 meses o saldo entre compras e vendas é préximo a zero. O que
chama mais atengdo, porém, sdo os institucionais (basicamente fundos de
pensdo, regimes proprios de previdéncia e seguradoras), que ja
desinvestiram em acBes nada menos que R$ 37 bilhdes em 2026,
acumulando uma saida de R$ 73 bilhdes em 12 meses e estratosféricos
R$ 400 bilhdes desde comego da pandemia em 2020.

Mas como analisar comportamentos t3o dispares desses importantes
agentes em relacdo a bolsa brasileira? Em outras palavras, o que o
investidor estrangeiro esta enxergando, que o aparentemente pessimista
investidor local supostamente ndo observa em relagdo as acdes locais?
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Ou seria o contrario, o investidor local esta correto em sua visdo e o
estrangeiro otimistamente miope?

Na verdade, nao existe “certo ou errado” nessa aparente dicotomia. Cada
investidor possui seus respectivos incentivos. Cabe ressaltar que
aconteceu com o estrangeiro nesse primeiro trimestre ndo foi um
movimento especifico para Brasil. Com a elevacdo da inseguranca e de
risco advindos do imprevisivel Governo Donald Trump, os investidores no
mercado norte-americano resolveram investir uma fragao maior de sua
poupanca em mercados emergentes. Ndo é a toa que o ddlar norte-
americano se desvalorizou em 4% frente a uma cesta de moedas (indice
DXY) em doze meses, mesmo com a eclosdo de uma guerra que leva a
busca por ativos mais seguros (o ouro, por exemplo, subiu 47% no mesmo
periodo).

Mas por que altas tao relevantes? Mesmo com a queda em margo, a bolsa
brasileira subiu 15% no ano no primeiro trimestre. A explicagao reside na
palavra “proporcdo”. Para se ter um parametro, a negociacdo média diaria
da Bolsa de Nova York atinge superlativos US$ 170 bilhGes, enquanto na
B3 esse nimero ndo chega a parcos US$ 7 bilhdes/dia. Qualquer fluxo que
entra no Brasil (nimero que parece gigantesco para nds) é como se
retirasse um balde de dgua de uma piscina olimpica (o que é nada para o
mercado norte-americano) e se jogasse tudo em um recipiente muito
pequeno (o mercado brasileiro, que “transborda”). Por isso, as fortes altas
e baixas quando o investidor estrangeiro resolve se movimentar. Ndo é a
toa que 40% do valor de mercado da B3 ja estdo em maos estrangeiras.

O Brasil acabou sendo mais beneficiado nesse inicio de ano pela
atratividade de preco relativo comparado a outros emergentes. Além
disso, os paises asiaticos, pela proximidade geografica da guerra e por
serem mais dependentes do petrdleo do Oriente Médio, tiveram seus
mercados mais afetados desde entao.

Jé o investidor brasileiro, que viu o famoso CDI dar uma surra em termos
de rentabilidade contra a bolsa desde o Plano Real, tem assistido, nos
Gltimos anos, a uma disparada da taxa SELIC, que saltou de 2% a.a. na
pandemia para os atuais 14,75% a.a. Além disso, o custo de oportunidade
em renda fixa também se elevou também por conta dos titulos
incentivados que, pagando taxas super-atrativas, sao isentos de imposto
de renda. O que falar dos investidores institucionais, que possuem metas
atuariais para cumprir de IPCA + 4/5% a.a e que podem atualmente aplicar
suas reservas no longo prazo em titulos publicos que remuneram acima
de IPCA + 7% a.a? Como “condenar” os gestores que simplesmente
resolvem abandonar as bolsas, na busca de “casar” ativo e passivo atuarial
em um horizonte mais largo?
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A consequéncia dessa caracteristica de jabuticaba completamente
tupiniquim - alto retorno e baixo risco em renda fixa (excetuando-se
casos privados particulares, como o Banco Master) - resulta em um
recorde histérico de baixa participacdo de renda variavel no portfdlio de
todos os investidores locais. Segundo a Anbima, o volume de produtos de
acGes representa hoje apenas 6% do total da industria de fundos,
mostrando como as pessoas fisicas praticamente ndo querem nem saber
de bolsa nas suas carteiras. J& a Abrapp aponta que somente 7% das
aplicacOes de fundos de pensédo estdo direcionadas a renda variavel. Para
completar, segundo a Secretaria de Previdéncia Complementar, nada
mais que 8% dos recursos dos regimes proprios de previdéncia de estados
e municipios (RPPSs) estdo aplicados em produtos lastreados em acdes.

No entanto, parece um contrassenso que instituicdes (e pessoas fisicas
com o viés de poupadores), que possuam um passivo de longo prazo, nédo
tenham um percentual ao menos um pouco mais relevante de
investimento em agGes. Tal politica, nos Gltimos 12 meses, custou mais de
40% de rentabilidade do Ibovespa. Na teoria de Finangas, ndo ha perdao:
Deixar de ganhar é conceitualmente igual a perder. E correto afirmar que
a teoria da diversificagao parece ter sido mais bem aproveitada pelo
investidor estrangeiro relativamente ao investidor local nesses Ultimos
tempos. Lembrando que até o investimento em papéis da Petrobras, que
vinha sendo ruim nos Gltimos anos, vem se pagando em 2026, mostrando
a forca de uma carteira diversificada no longo prazo - seja pela classe do
investimento, pela geografia, pelo setor ou pela escolha do ativo
especifico. Obviamente, uma larga concentracdo em renda fixa continua
sendo o0 mais recomendéavel nesse momento, mas o virtual abandono da
renda variavel, em uma visdo de longo prazo, pode custar caro.

A realidade, porém, é que a bolsa brasileira hoje, olhando o copo meio
vazio, corre um sério risco porque sua performance recente foi toda
alavancada por recursos estrangeiros. Qualquer sinal de piora mais
relevante no risco-pais ou mundial e/ou melhora mais substancial das
perspectivas dos mercados desenvolvidos, pode provocar um refluxo
desses investimentos para fora do pais e 0o mercado nao teria defesa, dado
que o investidor local continua afastado dos pregodes.

Porém, sob o prisma oposto do copo meio cheio, a bolsa pode ser ainda
uma grande oportunidade, dado que a queda de juros e uma eleigao
presidencial no final do ano podem significar a volta do fluxo local para a
renda variavel, considerando que o investidor brasileiro em geral nunca
esteve tao “leve” em agOes nas suas carteiras. Dentro da psicologia
comprovada nos livros de Finangas Comportamentais, a 60 mil pontos de
Ibovespa ninguém quer comprar Bolsa em um momento de crise; ja a 185
mil pontos, todo mundo mergulha de cabeca sem pensar, se esse custo de
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oportunidade de renda fixa cair de forma mais acentuada (é verdade que
esse cenario ndo parece muito provavel nesse momento).

2026 ainda promete muitas emocGes no mercado acionario, ndo sé no
Brasil, mas pelo mundo inteiro.

Mudancga de cenario?

0O més de marco foi marcado por uma mudanca radical de cenério, ao
menos no curto prazo, com a deflagracdo da guerra EUA/Israel versus Ir3,
com o envolvimento de varios paises do Golfo, que acabaram sendo
atacados.

0 que mais impressionou, além da alta de +66% do petrdleo tipo Brent no
més (terminando em US$ 118/barril, +94% de alta no ano), foi a incrivel
volatilidade, s6 comparada nesse século ao periodo da pandemia e a crise
financeira de 2008 - periodos em que o impacto potencial no crescimento
mundial também foi bastante questionado.

Figura 1l - indice OVX - Volatilidade do petroleo
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Porém, se um extraterrestre caisse no Brasil no comeco de abril e
constatasse que o IBX havia caido apenas 0,64% no més, iria estranhar:
“Afinal, onde estd a crise?”.
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No entanto, cabe ressaltar que, somando as participacoes de empresas de
petrdleo/petroquimica nos indices, o setor contribuiu para
aproximadamente +7% no desempenho do |Ibovespa e do IBX.

0 més também foi marcado pelas reunides do FED e do COPOM. O Comité
Federal de Mercado Aberto (Fomc, na sigla em inglés) manteve a taxa dos
FED Funds na faixa entre 3,50% e 3,75% ao ano, em uma decisao
amplamente esperada pelo mercado. A manutengao de juros ocorreu pela
segunda reunido consecutiva, apds trés reducBes seguidas no ano
passado - em setembro, outubro e dezembro. No chamado grafico de
pontos divulgado apds o encontro, observou-se uma grande divisdo entre
os diretores que preveém estabilidade do FED fund rate até o final de 2026
e aqueles que estimam mais um corte de 25 pontos-base. O FED continua
incomodado pela ndo convergéncia da inflacdo para o objetivo informal
de 2% ao ano (o nucleo do PCE, indice preferido pela autoridade
monetaria, continua flutuando ao redor de 3% anuais). Cabe lembrar,
porém, que qualquer previsdo sobre o futuro da politica monetaria norte-
americana tornou-se um grande ponto de interrogagao, dado que o novo
presidente do FED Kevin Warsh assume o posto em maio/26.

Ja o COPOM decidiu pelo comeco da flexibilizacdo monetaria, reduzindo a
taxa SELIC de 15% para 14,75% a.a. Apesar do alto risco da disparada do
preco do petrdleo (que vai certamente impactar a inflacdo) e a
persisténcia das expectativas inflacionarias (FOCUS) - IPCA em 4,1% para
2026 e 3,8% para 2027 - o BC reconheceu que a desaceleracgao da atividade
ja permitiria um comeco cauteloso de queda de juros.

No entanto, o tom do comunicado mostra que o “compromisso” assumido
de reduzir a taxa SELIC na reunidao de margo pesou mais do que a
preocupacao evidente com a guerra, traduzida no Ultimo paragrafo abaixo
extraido do comunicado pds-reunido.

“No cenario atual, caracterizado por forte aumento da incerteza, o Comité
reafirma serenidade e cautela na conducdo da politica monetaria, de
forma que os passos futuros do processo de calibracdo da taxa basica de
juros possam incorporar novas informagdes que aumentem a clareza
sobre a profundidade e a extensdo dos conflitos no Oriente Médio, assim
como seus efeitos diretos e indiretos sobre o nivel de precos ao longo do
tempo.”

CARTEIRA META VALOR E META 11 SMALL CAP FIA

O fundo Meta Valor caiu - 7,76% no més de marco versus -0,64% do
benchmark IBX. Em 12 meses, o fundo sobe +29,34% versus + 43,79% do
IBX. Cabe ressaltar que a diferenca mensal de 7% entre o desempenho do
produto em relacdo ao seu benchmark é integralmente explicada pelo
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peso dos papéis dos setores de petréleo e petroquimico, que optamos por
nao possuir na carteira.

Més bastante complicado para as bolsas no mundo inteiro, com o advento
da guerra. A disparidade de performances dos produtos de renda variavel
foi diretamente proporcional a participagcdo de acGes do setor de petréleo,
afetado pela guerra Ird versus EUA/Israel. Petrobras ON, por exemplo,
subiu 27% no més. Preferimos manter nossa postura fundamentalista de
longo prazo, apostando em papéis que acreditamos que dardo um 6timo
retorno nos proximos anos. Cabe ressaltar que esse movimento do
petrdleo, que encerrou o més proximo a US$ 120/barril do tipo Brent, nos
parece especulativo, podendo refluir j& no més de abril, com os esforcos
diplomaticos inclusive mediados por terceiros, com Israel, EUA e Ira.

Consideramos que, agora, a relacdo risco-retorno ficou desfavoravel de
entrarmos comprando acdes no segmento de petrdleo. Vamos continuar,
de forma resiliente, focando na selegao de boas empresas sempre com o
viés de retorno de longo prazo, o que trouxe historicamente bons frutos.

O Meta 11 Small Cap FIA alcangou rentabilidade de -8,38% versus -5,77 %
do benchmark SMLL em mar¢o/26. No ano de 2026, o desempenho
acumulado do fundo é de +2,90 % versus + 5,75% do SMLL. Em doze meses,
produto sobe +31,43% versus + +26,95 % do SMLL. Em 24 meses, o fundo
chega a +14,68% versus 9,07% do SMLL. Em 36 meses, a performance do
produto é de +47,82% versus +34,10% do SMLL. No Governo Lula, o Meta
11 Small Caps subiu 58,45% versus 25,73% do IBX.

Aproveitamos o enfraquecimento mais forte e injustificado de alguns
papéis (depois da divulgacdo de resultados trimestrais) para reforgcarmos
posicoes, dentro de nossa convicgao de longo prazo. Acreditamos que os
fundos small caps receberao a segunda onda de fluxo estrangeiro, que
primeiro veio para as big caps. Estamos bastante confiantes para o ano de
2026, apesar do més de marco bastante negativo para as bolsas.
Continuamos acreditando que as agoes de baixa capitalizagao sao muito
interessantes para capturar a melhora de percepcao de risco do mercado
brasileiro. Os papéis small caps ficaram bem para trds em termos de
performance desde 2025 e podem ser o proximo “cavalo” a andar. Com
vistas a dar alguma protecdo ao portfélio em relacdo a guerra,
adicionamos acGes da Brava Energia, que apresenta também a
opcionalidade de ser um alvo de aquisicao.
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Figura 2: Retorno dos ativos em Margo/26

Bolsas

Ibovespa 188787 187.442 -0,70%
IBX 79785 79275 -0,64%
SMLL 2687 2438 -5,77%
S&P 500 6879 46529 -5,09%
Russell 2000 2632 2496 -5,17%
Cambio

Délar/Real 515 5,22 -1,34%
DXY 9761 9994 2,41%
Curva de Juros e Risco-Pais

DI Janeira 2035 13,33% 1387% 0,54%
NTN-B 2030 760% 7.89% 0,29%
NTN-B 2055 697% 7,23% 0,25%
Swap DI x Pré 12 meses 13,13% 13,98% 0,85%
CDS Brasil 10 anos 213% 2,28% 0,15%
Treasury 2 anos 3.38% 3,79% 0,41%
Treasury 10 anos 397%  4,30% 0,33%
Commodities

Petréleo Brent 71,32 118,35 65,94%
Minério de Ferro 99,75 107,65 T.92%
Soja US$ (CBOT) 1171 1171 0,02%

0 més de marco, em todos os mercados, foi quase que integralmente
condicionado pela guerra e os seus efeitos no preco do petrdleo e,
consequentemente, nas expectativas de crescimento futuro e inflacao,
tanto a nivel local quanto global.

No mercado de renda variavel, os indices mais abrangentes como o IBX (-
0,64) e o Ibovespa (-0,70%) acabaram tendo suas quedas amenizadas pela
forte alta das agbes de petrdleo/petroquimica. Estimamos que,
diretamente, esses papéis contribuiram por cerca de 7% de alta dos
indices. Interessante notar que o indice SMLL (-5,77%), que ndo tem
participacdo relevante de papéis ligados a petrdleo, espelhou mais a
performance média das agGes brasileiras no més de marco.

O destaque continuou sendo a forte entrada de investidores estrangeiros
(+ R$ 11 bilhdes em margo) e a saida de R$ 7 bilhGes dos investidores
institucionais. Esses movimentos inversos podem ser considerados
recorrentes nos ultimos tempos.

No mercado de renda fixa local, os investidores foram ajustando, ao longo
do més, a expectativa de uma queda menor na taxa SELIC. Conforme
esperavamos (o que foi reforcado pela guerra), o BC comecou o ciclo de
flexibilizagdo monetaria de forma bem cautelosa (0,25% de redugdo na
taxa basica). Com isso, swap de doze meses subiu de 13,13% para 13,98%
a.a (+ 85 pontos-base). A discussao agora fica ao redor do ritmo e a
extensdo do processo de afrouxamento da politica monetéaria daqui por
diante. J& por conta de aumento da aversao global, a taxa de DI de dez
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anos também subiu fortemente de 13,33% para 13,87% a.a (+ 54 pontos-
base).

No mercado de NTN-Bs, se viu concomitantemente uma interrupcao no
movimento de queda dos cupons, tanto nos titulos mais curtos quanto nos
mais longos: 2030 (+ 29 pontos-base, de 7,60% para 7,89% a.a) e 2055 (+
36 pontos-base, de 6,97% para 7,33% a.a).

A curva de juros das treasuries dos EUA, também foi pressionada pela
elevagdo do preco do petrdleo. A taxa da Treasury de 2 anos subiu de
13,38% para 13,79% a.a, enquanto a da Treasury de 10 anos disparou de
3,97% para 4,30% a.a. A Treasury de 30 anos também refletiu o mau humor,
saindo de 4,63% para 4,89% a.a.

No mercado de cambio, o Real foi um dos ativos brasileiros que menos
sofreu (-1,34% em relacdo ao ddlar), em um més em que a moeda norte-
americana continuou recuperando terreno em relagao a uma cesta
internacional de moedas (DXY + 2,41%). Mesmo em um més de elevacdo
global de aversao a risco, continuou a forte entrada de recursos
estrangeiros para a compra de acdes (e de paises emergentes em geral),
o que beneficiou suas respectivas moedas.

Nos mercados de commodities que mais interessam ao Brasil, destaque
absoluto para a violenta elevacdo da cotagdo do petrdleo (+65,9%). O
minério-de-ferro também recuperou terreno, subindo +7,92%, muito por
conta do receio quanto a interrupcao do fluxo de oferta. Ja o preco da soja
ficou estavel a US$ 1.170.

0 Risco-Brasil, representado pelo Credit Default Swap (CDS de 10 anos),
refletindo o aumento de aversao a risco global, subiu de 2,13% para 2,28%
a.a.

Para o més de abril/26, ha pontos importantes a monitorar. No dmbito
mundial, cabe observar diariamente os desdobramentos da Guerra
EUA/Israel]/Ird, as consequéncias geopoliticas e o impacto no preco do
petroleo e, consequentemente, nas expectativas sobre o potencial
crescimento mundial futuro. Lembrando que inflacao mais alta limita
muito o grau de liberdade de flexibilizacdo monetaria pelos BCs.

No caso do Brasil, dois aspectos devem ser seguidos. Primeiro, a corrida
eleitoral, pesquisas e a definicao de candidatos ao pleito presidencial de
outubro. A seguir, o comportamento da atividade econdémica, fator que
pode acelerar ou até interromper a queda de juros pelo COPOM, de acordo
com os impactos inflacionarios da potencial alta do diesel e dos
combustiveis. Cabe lembrar que a banda de alta da politica de metas de
inflacdo serve exatamente para acomodar choques de oferta. Porém, o
problema é que o chamado nucleo de inflagdo ja esta rodando ao redor
de 4% a.a., consideravelmente acima da meta de 3% a.a.
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Quanto as carteiras, é necessario, nesse momento, avaliar o “quanto ja
esta no precgo das acdes” o tamanho da aversdo a risco e da alta do preco
do petréleo. E como um potencial acordo que defina o fim da guerra
podera influenciar novamente os fluxos para ativos de risco. Essa
avaliacdo diaria é importante para definirmos a composicdo do portfélio.

FLASH REPORT
;; META DIVULGACAO DE COTAS

Asset Management

- Ultimos PLAtual PL Médio .. Datade
Fundos de Acdes 12M Estratégia Inicio
METAVALOR RESP.LIMITADAFIA  31/03/2026 2,90164112 -7,76%  2,98% 29,34%  96.996 97.907 A“'ft,s IBrX  11/04/2006
Vo

IBX-100 0,64%  16,55% 43,79%

IBOVESPA 070%  16,35% 43,91%
META 11 SMALL CAP RESP.LMTADA FIA 31/03/2026 1,18335731 -8,38%  2,90% 31,43% 21.647 22122 'ziﬁs:t';i" 11/04/2022

small 577%  575%  26,95%
Total Estratégia Renda Variavel 118.643 120.029
Total AUM 118.643 120.029

g . Ultii

Indicadores Data Més No Ano 1'2'::5
CDI 31/03/2026 1,21%  3,41%  14,79% DATA DE ENVIO
IPCA 31/03/2026 0,70% 1,03% 3,81% 01/04/2026
IBrX - 100 31/03/2026 4,99%  -499%  1377% DATA DE REFERENCIA
SMLL 31/03/2026 1,77% 1080% -1151% 31/03/2026

As rentabilidades informadas estdo liquidas de taxas de administragdo e performance.

META VALOR

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

Taxa de Performance: 20% sobre o ganho que exceder a variagdo do 1BX-100 FECHAMENTO (conceito marca d'agua).

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 atr:
(**) A tabela dos dltimos 3465 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 Administracéo: 2,50% a.a.
Taxa de Performance: 20% sabre o ganho que exceder a variagéo do INDICE SMLL FECHAMENTO (conceito marca d'égua).

Resgate: D+1, D+2.

Fundos de investimento ndo 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 nao
representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliacdo da performance do fundo de investimento, &
recomendavel uma anélise em um periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. . Leia o prospecto, o formulério de
informagées complementares, Lminas e Regulamento antes de investir. A rentabilidade divulgada néo ¢ liquida de

Autorregulagio

ANBIMA

Gestfio de Recursos

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 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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