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Prezados cotistas,

O més de outubro foi marcado pelo significativo aumento
da volatilidade dos ativos de risco. Nas primeiras trés
semanas, o otimismo foi a tonica dominante. O
recrudescimento da segunda onda da pandemia na
Europa, somado as incertezas do processo eleitoral nos
Estados Unidos fizeram com que os mercados, de forma
geral, devolvessem quase a totalidade do bom
desempenho verificado até entdo. Mesmo entendendo o
aumento da percepcdo de risco, acreditamos que o
combustivel para o bom desempenho dos ativos
continuara sendo o mesmo: pacotes fiscais, juros baixos
e liquidez abundante.

No front doméstico, sem a necessidade de visoes
necessariamente muito argutas, parece claro um certo
desgaste e até desapontamento com a dificuldade da
execucao das prometidas e decantadas reformas. Este
guadro pode ser facilmente observado com o aumento
dos ruidos e preocupacdes quanto a trajetdria de
sustentabilidade fiscal brasileira (Grafico 1). Os
termémetros mais Obvios desse mau humor sdo
encontrados na elevada inclinagdo da curva de juros
(Gréfico 2) e no sofrivel desempenho da moeda brasileira
em 2020 (Grafico 3).

Como contraponto a essas importantes questdes, cabe
destacar os promissores numeros relativos a recuperagao
da atividade econOGmica. As previsdes sobre o
crescimento do PIB, que no inicio da pandemia
gravitavam ao redor de uma queda de 8%, hoje parecem
caminhar para uma queda entre 4% e 5%. As duvidas dos
agentes econdmicos concentram-se agora na capacidade
de manuten¢do deste ritmo de recupera¢do quando o
gigantesco programa de transferéncia de renda do
Governo  Federal elaborado como forma de
enfrentamento a crise do COVID-19 se encerrar em
dezembro.

Com relagdo ao nosso principal produto, Meta Valor FIA,
a performance no més de outubro foi de -2,18%, contra
uma rentabilidade de -0,55% do IBX-100 no mesmo
periodo.
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As acOes da Magazine Luiza foram o destaque de alta da
carteira do Meta Valor em outubro, refletindo
positivamente a perspectiva de mais um bom resultado
no terceiro trimestre, que sera divulgado em novembro.
O e-commerce mais uma vez devera ser o destaque do
resultado da empresa, crescendo pelo menos o dobro do
mercado. As lojas fisicas também ja deverdao mostrar uma
boa recuperacgdo apds a reabertura do comércio.

As acbes da Metalurgica Gerdau também se destacaram
em outubro, em funcdo da divulgacdo de um forte
resultado no terceiro trimestre. A empresa foi
beneficiada pela desvalorizagdo do real contra o ddlar,
uma vez que possui uma importante operagao na
América do Norte. Além disso, o setor de construcao civil
esta bastante aquecido no Brasil e impulsionou a geragdo
de caixa da Gerdau no pais. O resultado foi uma alta de
46% no Ebitda consolidado na comparagdo com o terceiro
trimestre de 2019.

As aclGes do Banco Itau também tiveram bom
desempenho em outubro. Depois de um longo periodo
com baixa exposicdo no setor de bancos, fizemos uma
posicdo em Itad durante a segunda quinzena de
setembro. Nossa visao era de que os lucros dos bancos
tinham atingido um piso no segundo trimestre e iriam
comegar a se recuperar no terceiro trimestre, cenario que
acabou se concretizando.

Por outro lado, as a¢bes da Cogna apresentaram a maior
gueda da carteira em outubro, decorrente do cendrio
desafiador para a empresa em funcdo do aumento da
evasdo escolar e da inadimpléncia apds a covid-19. Além
disso, a formatura dos alunos vindos do Fies ainda
pressiona para baixo o ticket médio da Cogna. O processo
de captagdo de novos alunos também estd refletindo este
cenario desafiador, com redugdo nos alunos presenciais e
aumento no ensino a distancia (EAD). Dentro deste novo
cenario, a empresa esta se reestruturando, fechando
unidades de ensino superior e focando no EAD, o que
deve trazer resultado no longo prazo.

As ac¢Oes da Lojas Americanas também tiveram uma
elevada queda em outubro, refletindo um cenario de
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preocupagdao com uma eventual segunda onda de
contagio da covid-19 no Brasil, semelhante ao que estd
acontecendo no Hemisfério Norte.

No Livro VIl da obra A Republica, em uma homenagem ao
seu mestre Socrates, Platdo, em o Mito da Caverna,
descreve em forma de didlogo que alguns homens, desde
a infancia, encontravam-se aprisionados em uma
caverna. Acorrentados e sempre virados de costas para a
entrada da caverna, suas impressoes sobre o mundo
eram as sombras ocasionadas por uma fogueira e
projetadas na parede a sua frente.

Um dia, um dos prisioneiros foiliberto e comegou a
explorar o interior da caverna, descobrindo que as
sombras eram, na verdade, ocasionadas por pessoas
atrds da fogueira. A saida da caverna provocou a
descoberta de que a realidade é extremamente mais
complexa do que sua percepcdao anterior poderia
compreender.

No Mito da Caverna temos, portanto, uma contundente
visdo sobre a importancia da busca do conhecimento e o
abandono da posicdo de conforto gerado pelas
aparéncias. As metaforas apresentadas por Platdo podem
e devem ser utilizadas na gestdo de recursos e na
construcdo de portfélios.

As correntes representam o senso comum e a opiniao que
aprisionam os individuos, impedindo-os de buscar o
verdadeiro conhecimento. As sombras simbolizam as
aparéncias, tudo o que é falso, distor¢des da realidade. A
gestdo de recursos, assim como o prisioneiro, deve
questionar os habitos do cotidiano, livrar-se dos grilhdes
e buscar a verdade. A saida da caverna na estruturacdo de
um portfdlio hoje no Brasil implica ter a capacidade de
enxergar que existem inimeras oportunidades, mas que
também riscos preocupantes se avolumam, sem que
sinais claros e inequivocos sobre o seu melhor
enderecamento estejam sendo dados.

Atenciosamente,

Meta Asset Management
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Fundos de Agdes ata . l:llti.mos l:ll.timos l:ll.timos Ultimos | Oltimos l:llti.mos PLAt.uaI P.I_Médilo Estratégia Ds iifje
12M 21M 36M 48M 60M 2M (mil) 12M (mil) Inicio

META VALOR FIA 30/10/2020 321025608 -2,18% -13,26% 065% 2026% A4187% B8417% 16546% 122,29% 276862  226.128 [AbeslBrk| o

IBX-100 -055% -17,87% -11,95% 11,69% 29,12% 50,62% 108,58% 85,26% Ativo,

IBOVESPA -0,69% -1876% -13,33% 8,13%  25,60% 46,10% 104,83% 79,52%

META SMALL CAP FIA 30/10/2020 1,27400296 -2,42%  -23,63% -8,91% 10,75% 2.479 3.184| Agbes | .

small -2,28% -20,78% -6,62%  34,54% Small

IBOVESPA -0,69% -1876% -13,33% 8,13%

Total Estratégia Renda Varidvel 279.342 225.311

Total AUM 279.342 229.311

N ‘ Data ‘ S Oltimos | Ultimos | Ultimos
12M 2aM 36M

col 30/10/2020 0,16%  2,44% 3,23%  9,64%  16,83%

IPCA 30/10/2020 0,64%  2,50% 312% 653% 10,92%

1BrX - 100 30/10/2020 -0,55% -17,87% -11,95% 11,69% 29,12%

SMLL 30/10/2020 -2,28% -20,78% -6,62%  34,54%

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 avaliagio 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 informagdes contidas neste material sdo de
carater exclusivamente informativo. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.

N3o ha garantia de que estes fundos terdo o tratamento tributario para fundos de longo prazo.

Em atendimento a Instrugdo CVM n2 465, a partir de 02/05/2008 os fundos de renda variavel deixaram de apurar sua rentabilidade com base na cotagdo média das
acbes e passaram a fazé-lo com base na cotacdo 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 cotacdao de fechamento. A lamina de informagdes essenciais encontra-se disponivel no
site do administrador.

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 informag¢des complementares.

Essa carta é um material de divulgagao.

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