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Julho/26 - A volta da guerra impactando o petréleo;
COPOM ganha mais 45 dias de folego; FED causa
inseguranga

“Hoje vamos esmagar o Ira”". “Hoje, suspendemos os ataques porque as
negociagbes estdo avancadas”. “O Estreito de Ormuz serd reaberto
rapidamente”. “Se nao abrir, bombardearemos o Ira sem piedade”. O
incrivel e j& sem credibilidade vai e volta das declaragées de Donald
Trump mexe com os mercados, sobretudo o de petrdleo, e em julho ndo
foi diferente. Em forte repique, preco do barril do tipo Brent saltou
novamente de US$ 70 para US$ 90. Havia caido 24% em junho e em julho
subiu 27%, em uma incrivel volatilidade. A guerra voltou a entrar no preco
dos ativos, seja no mercado de renda variavel, fixa ou cdmbio.

Nos EUA, a reunido do FED, em meio a alta acentuada do petrdleo, criou
polémica. O mercado tenta se acostumar com o modus operandi do novo
Presidente do FED, Kevin Warsh. A introducdo de comunicados pds-
reunido extremamente sucintos aumenta a importancia da entrevista
coletiva concedida, que sempre comeca cerca de meia hora depois do
término da reunido.

0 incomodo dos investidores ocorreu pelo fato de o FED, inicialmente, ter
mantido a taxa basica (no intervalo de 3,5% - 3,75% a.a), mas com um
dissenso de trés votantes (de doze), que preferiam uma elevacao de 0,25%
a.a. No entanto, o tom mais duro no comunicado equilibrou parcialmente
essa divergéncia, com a reafirmacdo do compromisso com a meta de
inflacdo de 2% e a minimizacdo da queda recente do CPI (-0,4% em junho).

O problema é que, logo a seguir, Kevin Warsh adotou um discurso dubio
que pareceu leniente em relacdo a inflacdo. Disse, resumidamente, que “a
inflacdo corre acima da meta, mas somente a politica monetaria ndo ira
resolver o problema “.

Essa inseguranca advinda da nova direcao do FED, mais a alta firme do
petrdleo levou a mais uma rodada de pressdo nas taxas das Treasuries,
nos precos do ddlar e nas proprias bolsas, que sentiram sobretudo nos
segmentos de tecnologia (eterna discussao sobre bolha) e small caps.

Ja o Banco Central Europeu, que havia elevado a taxa basica para 2,25%
a.a em junho, optou pela manutencao em julho, mas voltando a alertar
para o risco de novas elevagodes no futuro.

Enfim, o ambiente internacional é de grandes déficits fiscais + aumento do
preco das matérias primas + inflacdo persistente = aperto de politica
monetaria.
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E o COPOM no Brasil? Vivemos um meés, depois de muito tempo, de
divulgacdo de indices de inflacdo mais benignos. Coisa rara nos ultimos
tempos. Tanto o IPCA-15 de julho como o IPCA de junho mostraram
nucleos de inflacdo bem mais modestos (ao redor de 0,20%) e indices de
difusdo caindo bastante. Resta ainda o incomodo da inflacdo de servigos,
que persiste na casa dos 0,30-0,40% mensais. Muito cedo ainda para
comemorar qualquer coisa. Apesar de a inflagao de curto prazo recuperar
algum otimismo, o que dizer de um IPCA de 12 meses que acumula 4,72%?
Adicionalmente, tanto as projecdes para o IPCA 2027 (4,22%) e 2028
(3,80%) no Boletim FOCUS subiram levemente em relagdo ao més anterior
e estao ainda bem distantes da meta de 3% ao ano.

Além disso, a atividade demonstrou sinais de certa fraqueza nos dados
relativos a maio. A produgao industrial caiu 0,9% frente a abril e o
segmento de servigos também teve oscilagdo negativa de 0,4%. Enquanto
isso, as vendas ao varejo mostraram estabilidade.

Tal combinacdo - atividade mais fraca + alivio na inflacdo de curto prazo
- certamente ajudaram a empurrar para mais uma queda de 0,25% no
COPOM, mesmo com a nova disparada do preco do petréleo. Se antes, com
todos os fatores negativos, percebia-se uma certa disposicao do BC em
continuar cortando a SELIC, agora ficou mais facil a justificativa da
conjuntura observada entre as reunides.

A decisao do COPOM de reduzir a taxa SELIC em 0,25% era, portanto,
amplamente esperada. No entanto, o comunicado trouxe uma informagao
muito importante. Eles projetam agora a inflagdo 18 meses a frente (o
chamado horizonte relevante) e essa estimativa caiu de 3,7% para 3,2% a.a
(praticamente na meta), segundo o modelo do BC que leva em conta as
varidveis do FOCUS. Este numero diverge de forma acentuada das
projecdes do mercado (que estdo bem acima disso), mas é o dado
principal que rege as decisdes de politica monetaria, dentro do sistema de
metas de inflagao.

No FOCUS, a projegdo da taxa SELIC esta em 13,75% a.a para o final de
2026 e 12% a.a para o final de 2027. Foi om esses dados, que o COPOM fez
a conta dele.

Por um lado, com essa informacao, a estrada para cortes de juros parece
estar menos tortuosa, isso se as projecoes do BC estiverem corretas e as
do mercado erradas. No entanto, o COPOM também deixou claro em seu
comunicado que “a assimetria para a inflacdo é altista”. Entenderemos
essa quebra-cabeca com o passar do tempo, mas consiste em mais um
teste para a credibilidade da autoridade monetaria brasileira. Félego para
mais 45 dias.
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CARTEIRA META VALOR E META 11 SMALL CAP FIA

0 Meta Valor FIA, em julho/26, atingiu o desempenho de -1,87% versus
+3,42% do IBX. A pior performance no més de julho e no ano do produto
em relacdo ao seu benchmark é integralmente explicada pelo peso dos
papéis dos setores de petrdleo e petroquimico (que voltaram a subir por
conta da guerra). Optamos por ndo possuir esses ativos na carteira para
evitar especulagdo sobre um tema de tdo dificil previsdo. Cabe ressaltar
que o petréleo, que havia caido 24% em junho, voltou a subir 27% em julho,
tornando o cendrio completamente nublado em relacdo a essa
commodity. E dificil para o gestor entrar nesse jogo perigoso para o
cotista, sem o risco de grandes perdas.

O Meta 11 Small Cap FIA alcancgou rentabilidade de -5,55% versus -0,77%
do benchmark SMLL em julho/26. No ano de 2026, o desempenho
acumulado do fundo é de -7,39% versus -5,31% do SMLL. Em doze meses,
produto sobe +9,27% versus +4,54% do SMLL. Em 24 meses, o fundo chega
a +9,47% versus 7,37% do SMLL. Em 36 meses, a performance do produto
é de -6,78% versus -6,96% do SMLL. Em 48 meses, o fundo rende +33,96%
versus +9,29% do SMLL. No Governo Lula (desde janeiro/23), o fundo se
valoriza em +42,61% versus +12,59% do SMLL. Continuamos acreditando
que as agoes de baixa capitalizagao sao muito interessantes para capturar
a melhora de percepcao de risco do mercado brasileiro. A valorizagao
desse tipo de empresa ficou bem para tras em termos de performance
desde 2025, sobretudo pelo forte desinvestimento em agdes de
investidores institucionais e pessoas fisicas brasileiros. Porém, esse
rebote deve acontecer no proximo ciclo de entrada de recursos, sobretudo
desses investidores locais.
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Figura 1: Retorno dos ativos em julho/26

jun/26

Variagdo més x més

Bolsas

lbovespa 172.024 177.999 3.47%
IBX 72588 75.068 3,42%
SMLL 2200 2183 -0,77%
SEP 500 7.499  7.490 -0,13%
Russell 2000 3024 2931 -3,08%
Cambio

Dolar/Real 5,18 5,08 1,96%
DXy 101,19 9991 -1,26%
Curva de Juros e Risco-Pais

DI Janeiro 2035 14,21% 14,66% 0,43%
NTN-B 2030 857% 8.30% -0,27%
NTN-B 2055 758% 7.57% -0,01%
Swap DIl x Pré 12 meses 14,12% 13,80% -0,32%
CDS Brasil 10 anos 207% 2,08% 0,01%
Treasury 2 anos 414%  4,28% 0,14%
Treasury 10 anos L.44%  415% 0,31%
Commodities

Petrdleo Brent 70,46 90,12 27.90%
Minério de Ferro 9900 95,30 -3, 74%
Soja US$ (CBOT) 1.144 1.188 3,83%

Fonte: Quantum Axis, S&P Platts, B3, elaboracédo prépria

No mercado de renda variavel, julho foi um més positivo para as bolsas
locais (lbovespa: +3,47% e IBX: +3,42%), mas muito puxadas pelo bom
desempenho de Petrobras. A boa noticia foi a volta do investidor
estrangeiro, que entrou com R$ 3,4 bilhGes nos pregdes, enquanto o
investidor institucional (seguindo a forte tendéncia desde a pandemia)
retirou R$ 6,7 bilhdes da B3.

Ja a bolsa norte-americana voltou a ter o segundo més consecutivo de
comportamento negativo, com a pressao da curva de Treasuries - muito
por conta da alta do preco do petrdleo - afetando o mercado de ages. O
desempenho dos indices apontou o Nasdaq caindo -6,81%, o S&P -0,13%
e o Russell 2000 -3,08%.

Dos vinte e um (21) indices setoriais calculados pela Meta Asset
Management, dez (10) experimentaram variacdo positiva no més de
julho/26, enquanto onze (11) ficaram no terreno negativo.

No mercado de renda fixa local, a combinacao de atividade desacelerando
e IPCA mais benigno no curto prazo afetou para baixo as taxas de DI futuro
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mais curtas, com o swap de doze meses declinando de 14,12% para 13,80%
a.a. Ja as taxas mais longas, puxadas por um movimento internacional
oriundo do repique do preco do petrdleo, caminharam na direcdo
contraria, com o DI Janeiro de 2035 saltando de 14,21% para 14,64% a.a.

No mercado de NTN-Bs, o Tesouro voltou a ter dificuldades para colocar
esse papel no mercado. A despeito disso, o cupom dos titulos de 2030 caiu
(-27 pontos-base, de 8,57% a.a para 8,30% a.a), enquanto o de 2055 ficou
estavel (-1 ponto-base, de 7,58% para 7,57% a.a).

A curva de juros das treasuries dos EUA, com a alta do petrdleo e o
discurso ddbio do FED, voltou a ficar pressionada. A taxas todas subiram:
a Treasury de 2 anos de 4,14% para 4,28% a.a, a Treasury de 10 anos de
4,44% para 4,75% a.a e a Treasury de 30 anos de 4,90% para 5,28% a.a.

No mercado de cambio, o Real voltou a se valorizar (+1,96% em relagao
ao dolar), seguindo a tendéncia de enfraguecimento da moeda norte-
americana no mundo (DXY: -1,26%).

Nos mercados de commodities que mais interessam ao Brasil, o
comportamento foi diverso. Com o recrudescimento da guerra, a cotagao
do petrdleo disparou (+27,90%). Ja o preco do minério-de-ferro e da soja
operaram em direcOes contrarias, com respectivas variages de -3,74% e
+3,83%.

0 Risco-Brasil, representado pelo Credit Default Swap (CDS de 10 anos)
ficou estavel no més de julho, subindo levemente de 2,07% para 2,08%.

Para o més de agosto/26, alguns pontos devem ser monitorados com
atencdo: Primeiro, no ambito internacional, acompanhar os
desdobramentos da guerra e o novo preco de equilibrio de petrdleo. A
partir dai, mensurar qual serd o impacto nas decisdes futuras dos BCs
mundiais (alguns ja comegaram a subir juros) nesse novo cenario.

No caso brasileiro, mais dois aspectos: Serd que a melhora da inflagdo
observada em julho foi pontual ou pode virar tendéncia (importante
acompanhar, principalmente, a inflacdo de servicos)? Além disso, a
proximidade das eleicdes leva o mercado a ficar cada vez mais atento as
pesquisas eleitorais, apds a definicdo oficial dos candidatos que ocorrera
no inicio de agosto.

Quanto a gestdo de portfdlio, cautela ainda é o recomendavel. O vai e vem
da guerra, a tendéncia internacional de elevacdo de juros, o espaco
reduzido para a queda da SELIC e proximidade das eleigdes no Brasil nao
ensejam uma postura agressiva nas carteiras.
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Figura 2: indices setoriais - Meta Asset - Més julho/26

indices Meta Asset Julho/2026

Meta indice Oleo Gas Petroquimico 11,0%
Meta indice Minerac3o 9.1%
Meta indice Supermercados 6,8%
Meta indice Servicos Financ. 6,1%
Meta Indice Bancos 3,5%
|bovespa 3.5%
IBX 3.4%
Meta indice Materiais Basicos 2.8%
Meta Indice Siderurgia 2,6%
Meta indice Locac3o de Veiculos 2.4%
Meta indice Servicos e Logistica 1,1%
Meta indice Industria 1,1%
Meta indice Energia Elétrica -0,9%
Meta indice Frigorificos -1,7%
Meta indice Shoppings -2,0%
Meta indice Varejo -2,8%
Meta Indice Agua e Saneamento -3,3%
Meta indice Tecnologia ~4,8%
Meta indice Salde -4,9%
Meta indice Agricultura -5,6%
Meta indice Explorac3o de Imdveis -6,8%
Meta indice Aclcar e Alcool -15,3%
Meta indice Construcio -17,2%

Fonte: Quantum Axis, elaborac&o prépria

Dos vinte e um (21) indices setoriais calculados pela Meta Asset
Management, 10 (dez) experimentaram variacdo positiva no més de
julho/26, enquanto 11 (onze) ficaram no terreno negativo.

Em primeiro lugar, aparece o segmento de oleo/gas/petroquimico
(+11,0%). Mais uma vez a forte alta de 27% no preco do petrdleo puxou a
performance esses papéis. Destaque para Ultrapar (+27%) e Petrobras
(15%).

Em segundo lugar, veio a rentabilidade do indice de mineragdo (+9,1%),
mas que foi catapultada pela alta estrelar de um papel especifico, a CSN
Mineracdo (+37%), por conta de um agressivo programa de buyback da
companhia.

Enquanto isso, o setor de construcdo (-17,2%) foi o de pior desempenho
do més de julho, com uma forte realizacdo de lucros, com raiz de um
receio em relacao ao impacto da inflagcao nos custos das empresas.
Destaque negativo para a Direcional (-18%) e Tenda (-17%).
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Ja oindicador de acticar e alcool (-15,3%) também teve performance bem
negativa, muito puxado pela queda de Raizen (-32%), apds o pedido de
recuperacao judicial da empresa.

Figura 3: indices setoriais - Meta Asset - Ano de 2026

indices Meta Asset no ano|

Meta indice Oleo Gas Petrogquimico  20,7%

Meta Indice Servicos Financ. 20,5%
Meta indice Mineracdo 13,6%
Meta indice Agua e Saneamento 10,6%
lbovespa 10,5%
IBX 10,4%
Meta Indice Energia Elétrica 6, 7%

Meta indice Shoppings 2,3%

Meta indice Bancos 0,9%

Meta Indice Industria 0,4%

Meta indice Materiais Basicos -1,1%
Meta Indice Locacdo de Veiculos -2 4%
Meta Indice Supermercados -5, 7%
Meta Indice Siderurgia -8.1%
Meta indice Exploracdo de Imdveis -11,6%
Meta indice Tecnologia ~14,5%
Meta Indice Varejo -18,7%
Meta indice Salde -20,9%
Meta indice Frigorificos ~23.4%
Meta indice Agricultura _29 4%
Meta Indice Construcdo -29,5%
Meta indice Servicos e Logistica -33,5%
Meta Indice Aclcar e Alcool -35,0%

Fonte: Quantum Axis, elaboracédo prépria

Em 2026, destaque positivo para a performance dos segmentos de
6leo/gas/petroquimico (+20,7%) e servicos financeiros (+20,5%). Ja as
mencdes mais negativas ficam para os nichos de actcar e alcool (-35,0%)
e servicos e logistica (-33,5%). Note-se que apenas 4 dos 21 setores
tiveram desempenho acima do IBX e do Ibovespa no ano, o que demonstra
a concentracao de performance em poucos ativos.
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FLASH REPORT

¥r META DIVULGACAO DE COTAS

Asset Management

Fundos de Agdes Data Valorda Més Ultimos PLAtual PLMédio
Cota 12M
METAVALOR RESP. LIMITADAFIA 31/07/2026 2,61208198 -1,87%  -7,29%  3,34% 80114  93.761 ‘“C‘;‘f :3"‘ 11/04/2006
)
IBX-100 3,42%  1037% 33,39%
IBOVESPA 347%  1047% 33,746%
META 11 SMALL CAP RESP. LMTADAFA 31/07/2026 1,06504783 -5,55%  -7,39% 9,27%  17.703 21.587 ?:Z‘:SAS;:::] 11/04/2022
small -077%  -531%  4,54%
Total Estratégia Renda Variavel 105.881 128.464
Total AUM 105.881 128.464
Indicadores Data Més No Ano Ul: :::s
CDI 31/07/2026 1,22% 814% 14,71% DATA DE ENVIO
IPCA 31/07/2026 0,16% 3,36% 4,64% 03/08/2026
IBrX - 100 31/07/2026 342% 10,37%  33,39% DATA DE REFERENCIA
SMLL 31/07/2026 -0,77%  -531% 4,54% 31/07/2026

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

META VALOR

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

Taxa de Performance: 20% sobre o ganho que exceder a variagdo do IBX-100 FECHAMENTO (conceito marca d'agua).
Resgate: D+1,D+2.

3 T
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Asset Management

META 11 SMALL CAP FIA

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

Resgate: D+1, D+2.

Fundos de investimento n&o contam com garantia do administrador do tundo, do gestor da carteira, de qualquer
mecanismo de segure ou, ainda, do funde garantider de crédite - FGC. A rentabilidade obtida no passade ndo
representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagdo da performance do fundo de investimento, é
recomendével uma anélise em um periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. . Leia o prospecto, o formuldrio de
informagdes complementares, Laminas ¢ Regulamento antes de investir. A rentabilidade divulgada ndo & ligquida de

utorregulagao

A
ANBIMA

Gestio 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
decisao de investimentos da Gestora e ndo expressam, em nenhum momento, promessa
ou garantia de retorno ou resultado do portfélio ou de ativos individuais.
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Ainda, apesar do cuidado na obtengdo e manuseio das informagdes apresentadas, a Meta
Asset Management nao declara ou garante a integridade, confiabilidade ou exatidao das
informacgdes, 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, recomendacao 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 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 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 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.
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