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Prezados cotistas
Desempenho do EWZ e do EEM em 2020 ’
10,0% Os ativos de risco repetiram ao longo de julho a trajetéria
0,0% de recuperacdo observada em meses anteriores. A
-10,0% continuidade do movimento de reabertura gradual das
-20,0% economias, somado a brutal injecdo de liquidez e fortes
-30,0% estimulos fiscais, serviram de combustivel para os
-40,0% mercados. Nem mesmo os sinais de recrudescimento dos
-50,0% casos de COVID-19 e temores de uma eventual segunda
-60,0% onda foram suficientes para frear o apetite ao risco dos
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2 3 T T iy % q investidores. O indice Ibovespa fechou 0 més em alta de
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= = £ ® £ =2 = 8,3%, com o real se valorizando 3,8% frente ao délar
a—C\\Z em—EEM americano.
A hipdtese de que a economia mundial se recuperara
VIX (%) mais rap.ldamente do qu<? o |rT.1ag|nado nos primaordios da
pandemia, mesmo que ainda incerta, ganhou forca entre
90 os agentes. Nos Estados Unidos, a impressionante queda
?/g de 32,9% do PIB no segundo trimestre veio dentro do
60 esperado. Na China, o PIB do segundo trimestre
50 apresentou alta de 3,2% em relacdo ao mesmo periodo
40 do anterior. No Brasil, nosso cendrio agora indica uma
30 queda de 5,5% do PIB em 2020.
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10 No front doméstico, as ateng¢Bes parecem voltadas a
0 retomada da agenda de reformas. Apds mais de 18 meses
O O O OO OO OO © O O O © O © de espera, o governo federal apresentou o que classificou
2 o5 g5 g g g g a8 A o
S 9 § § 2 o S E’ 5 _(EU T S 3 como primeira fase de sua proposta de reforma
© v = S g = tributdria, prevendo, de forma resumida, a adocdo de um
imposto sobre valor agregado e prometendo, numa etapa
posterior, a criacdo de um imposto nos moldes da CPMF
USD/BRL . «
como alternativa para desoneracdao da folha de
6,0 pagamento. Bastante timida e pouco abrangente, se
g'g comparada a PEC em discussdao na Camara, acreditamos
4:5 que o debate da reforma proposta pelo executivo sera
g;g longo e definitivamente ndo neutro entre os diversos
3’0 setores da economia. As condi¢des para um avanc¢o da
r
2,5 reforma tributdria no Congresso nunca nos pareceram
%g tdo claras, dependendo de uma condugdo menos
1i0 atabalhoada e com menos atritos por parte dos
g,g formuladores do governo.
’
3. 3. ﬂl ﬂl $ $ ",_.'I" ['_.:' Ei Ei ﬂl 2. ﬁl ﬁl Com relagdo ao nosso principal produto, o fundo Meta
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8253282820328 282 Valor FIA, a sua performance no més de julho foi de
9,67%, contra uma rentabilidade de 8,41% do IBX-100
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no mesmo periodo. Essa performance é explicada,
novamente, por acdes atreladas a economia interna,
como do setor de consumo, construgao civil e educagao.

Assim como relatado em cartas anteriores, esperdvamos
gue a acdo da B3 continuasse a se beneficiar pelo cendrio
de taxa de juros em patamares baixos no curto e médio
prazo, o qual incentiva o aumento do numero de
investidores em renda variavel e, consequentemente,
traz um maior volume de negociacdo na bolsa de valores.
Devemos destacar, também, que a Selic no nivel atual cria
um ambiente favoravel para que novas empresas
busquem se capitalizar por meio de ofertas publicas,
gerando uma receita adicional para a B3. Acreditamos
que esses pontos expostos anteriormente somados ao
financial deepening irdo continuar favorecendo a
empresa no futuro.

O setor de construcdo civil vem surpreendendo
positivamente, apesar de toda a incerteza proveniente da
crise do coronavirus, com algumas incorporadoras
apresentando resultados positivos, independente do
cenadrio. A taxa de juros na minima histérica é a principal
causa para isso, pois é um fator que impulsiona
diretamente as vendas do segmento, dado que as
prestacdes dos imdveis tendem a ter redugdes
consideraveis quando a taxa de juros cai, aumentando o
mercado consumidor potencial das incorporadoras. No
caso da Cyrela, a empresa possui um landbank relevante
em Sdo Paulo, a melhor regido do pais para imdveis de
média e alta renda, e atua em diversos segmentos, tendo
parte dos terrenos voltada para o programa Minha Casa
Minha Vida, que vem se mostrando resiliente até em
momentos de maior incerteza. Desse modo, a empresa
continua se mostrando uma 6tima opgdo para se
posicionar no mercado de construgdo.

Mais uma vez, as a¢des da Cogna foram um dos destaques
do Meta Valor. A agdo apresentou uma elevada
volatilidade no més de julho em funcdo do valuation da
Vasta, que abriu o capital na Nasdaq no final de julho.
Apds a divulgacdo da faixa de preco indicada no IPO
(USS$15,50-17,50/acdo), as acbes da Cogna realizaram
parte da valorizacdo acumulada no més, uma vez que
ficou abaixo da precificacdo esperada pelo mercado.
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Entretanto, em fun¢do da forte demanda, as a¢des da
Vasta acabaram sendo precificadas acima deste intervalo,
a USS$19/ac3do, o que motivou uma nova valorizacdo das
acoes da Cogna.

As acOes da Via Varejo também foram novamente um dos
destaques positivos do més. A empresa divulgou alguns
numeros preliminares do e-commerce referentes aos
meses de maio e junho, mostrando forte crescimento na
comparacdo com o mesmo periodo do ano passado. Este
excelente desempenho do e-commerce vai impedir que a
empresa tenha um elevado prejuizo no segundo
trimestre, o que vai acontecer com empresas do setor de
varejo com baixa exposicdo ao comércio eletrénico.
Olhando para frente, a transformacdo digital ganhard
cada vez mais importancia na Via Varejo.

As a¢Oes da Randon apresentaram uma boa rentabilidade
em julho, uma vez que a empresa vem se beneficiando do
crescimento do agronegécio através da venda de
implementos rodoviarios. A utilizagdo da capacidade de
producdo da fabrica de Caxias do Sul ja estd em 75% e o
ritmo de entrada de novos pedidos tem melhorado
bastante nas ultimas semanas. Desta forma, esperamos
uma boa recuperagao nos resultados da Randon a partir
do segundo semestre do ano.

Desde o inicio da pandemia, virou expressdo corrente
entre os agentes do mercado e o publico em geral que o
mundo passaria a viver um periodo de grandes riscos e
elevadas incertezas. Risco e incerteza passaram a ser
encarados como sinénimos, principalmente quando se
tratava da estruturagdo de portfolios adequados para o
periodo desafiador que se iniciaria com a crise do Covid
19.

Em seu seminal trabalho Risk, uncertanty and profit
(1921) Frank Knight (este tema também foi abordado por
Keynes em sua Teoria Geral do Emprego do Juro e da
Moeda) estabelece uma importante diferenciagdo entre
incerteza e risco. Para o autor, risco é considerado uma
probabilidade mensuravel, enquanto a incerteza é uma
situacdo que pode ser expressa por valores
indeterminados e ndo quantificaveis.
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O que entendemos normalmente por risco é, portanto,
algo restrito a situacbes em que os possiveis
desdobramentos futuros, assim como as suas
probabilidades, podem ser previamente conhecidos. O
mundo e os mercados na pés pandemia respondem a
uma légica que nos parece diversa desta defini¢do.
Vivemos um periodo em que ndo sabemos quais sdo os
possiveis desfechos e muito menos suas probabilidades.
Vivemos um periodo de incertezas.

O desafio para gestdo de ativos é ndo permitir que
tratemos incertezas como risco, e que, ao longo desta
dura trajetdria que nos espera, tenhamos a humildade de
admitir que caminhos hoje nem imaginados serao
descortinados.

Atenciosamente,

Meta Asset Management
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’l)l!imos Ultimos | Ultimos | PLAtual | PLMédio » ‘ Data de
2 A Estratégia T

| 43M 60M M {mil) 12M (mil) Inicio
META VALOR FIA 3/07/2020 350078513 2,56%  9,67%  -433% 12,99% 4670% 88,63% 136,19% 159,53% 131,39% 273.327 201209 [Acdes Bk Fean
18X-100 -1,86%  841%  -1043% 2,17% 33,69% 59,03% 83,44% 104,97% 90,27% Ativo,
IBOVESPA 2,00%  827% -1101% 108% 2991% 56,12% 79,58% 102,33% 84,33%
META SMALL CAP FIA 31/07/2020 1,43964779 -0,38%  4,65% -13,71% 3,221%  35,73% 3.631 3.007 [ Ades | ons
small -1,87%  9,50% -1320% 7,86% 5528% small Caps
1BOVESPA 2,00%  827% -11,01% 108% 29,91%
Total Estratégia Renda Varidvel 276,958  204.216
Total AUM. 276358 204216

col 31/07/2020 0,01% 0,19%  195% 421% 10,83% 18,70%
IPCA 31/07/2020 026%  1,25% 213%  7,33%  1021% |
18X - 100 31/07/2020 1,86%  8,41% -10,43% 2,17% 33,69% 59,03%
sMLL 31/07/2020 -1,87%  9,50%  -1320% 7,86%  5528% l
Notas:

Fonte: Meta Asset Management;

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR. Fundos podem utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de suas politicas de
investimento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em significantes perdas patrimoniais para seus cotistas. FUNDOS DE INVESTIMENTO
NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC. A
RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. Para avaliagdo da performance do fundo de investimento, é recomendavel uma
analise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Ao investidor, é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento ao
aplicar seus recursos. Os fundos multimercados com renda varidvel e de agdes podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores,
com os riscos dai decorrentes. A Meta Asset Management distribui suas proprias cotas de fundos de investimentos. As informag6es contidas neste material sdo de
carater exclusivamente informativo. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos.

Nao ha garantia de que estes fundos terdo o tratamento tributario para fundos de longo prazo.

Em atendimento a Instrugdo CVM n¢2 465, a partir de 02/05/2008 os fundos de renda variavel deixaram de apurar sua rentabilidade com base na cotagdo média das
acOes e passaram a fazé-lo com base na cotagdo de fechamento. Assim, comparacdes de rentabilidade deverdo utilizar, para periodos anteriores a 02/05/2008, a
cotagdo média dos indices de ag¢Ges e, para periodos posteriores a esta data, a cotagdao de fechamento. A lamina de informagdes essenciais encontra-se disponivel no
site do administrador.

O Meta Plus FIM é um fundo MULTIMERCADO BALANCEADO.

O Meta Valor FIA é um fundo IBX 100 ATIVO.

O Meta Small Cap FIA é um fundo SMALL CAPS.

Descricdo do TIPO ANBIMA disponivel no formulario de informagdes complementares.

Essa carta é um material de divulgagdo.

No site www.metaam.com.br encontram-se a disposicdo as laminas e os regulamentos dos fundos. Na pagina de cada fundo encontram-se o regulamento e lamina.
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