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Resultados dos Fundos

Prezados Coinvestidores,

O FIC de FIA Vokin GBV Aconcaqua teve
resultado de +3,48% em dezembro/18,
contra um Ibovespa de -1,81% e um SMLL
(Indice de empresas Small Caps) de +2,10%.
No acumulado do ano, o Fundo Vokin GBV
Aconcagua estd com resultado de +4,17%
contra um Ibovespa de +15,03% e um SMLL
de +8,13%.

O Fundo de Ac¢bes Vokin K2 Long Biased
teve resultado de +2,38% em dezembro/18,
contra um Ibovespa de —-1,81% e um SMLL de
+2,10%. No acumulado do ano, o Fundo Vo-
kin K2 Long Biased estd com resultado de
+0,25%, contra um Ibovespa de +15,03% e
um SMLL de +8,13%.

Comentario do Gestor

O Fundo Multimercado Vokin Everest
teve resultado de —0,48% no més de dezem-
bro/18, contra um CDI de +0,49%. No acu-
mulado do ano, o Fundo Vokin Everest esta
com resultado de +7,54%, contra um CDI de
+6,42%.

“A principal tarefa de um gestor de investimentos é PROTEGER e MULTIPLICAR os ativos a
ele confiados, o tanto quanto possivel, através de geragdes.”

Prezados Coinvestidores,

Entendemos que a principal tarefa que
temos, como gestores de investimentos,
é PROTEGER e MULTIPLICAR os ativos a
ndés confiados, o tanto quanto possivel,
através de geracoes. Notem que PROTE-
GER vem antes de MULTIPLICAR. Temos
sempre isto em mente! Até porque esta-
mos investindo nossos recursos junta-
mente com o de nossos Coinvestidores.

Em 1934, apds ter passado pela crise de
1929, Benjamin Graham, professor de
Warren Buffett, escreveu um livro intitu-
lado Security Analysis. Neste livro, ele
distingue INVESTIDOR de ESPECULA-
DOR, dizendo que “uma operacdo de
investimento é aquela que, apés uma and-
lise profunda, busca a seguranca do princi-
pal e um retorno adequado ao risco. As
operacées que ndo atendem a essas con-
dicbes sdo especulativas”. Ou seja, para
ser considerado um investimento, e ndo
uma especulacdo, requer-se uma analise
profunda, buscando-se primeiro a SEGU-
RANCA do principal, depois o RETORNO,
que deve ser adequado ao risco do in-
vestimento.

Como dizem os americanos: Safety first!
ou Seguranca primeiro!

Como buscar SEGURANCA investindo em
Acoes (renda varidvel), se a Unica coisa
que temos por certo é que os precos das
acoes oscilam, muitas vezes pelo simples
humor do mercado?

Entendemos que a Unica forma de bus-
carmos SEGURANCA é através de uma
andlise profunda das empresas em que
estamos investindo e sabendo que uma
acdo ndo é somente um simbolo ou um
sinal eletrénico, mas ela representa o
interesse do proprietario em um negécio
real, com um valor intrinseco que inde-
pende do preco da acdo. Se o mercado
de acoes fechar amanha e nao tivermos

cotacoes diarias, seguiremos sécios des-
tas empresas que seguirdo buscando
lucro em suas atividades. Lucros que
serdo reinvestidos ou distribuidos aos
seus acionistas.

Sabemos, também, que o mercado é um
péndulo que sempre oscila entre um
otimismo insustentadvel (que torna as
acdes muito caras) e um pessimismo
injustificavel (que as torna muito bara-
tas), e que devemos nos guiar ndo pelo
otimismo ou pessimismo do mercado
mas, sim, pelo fundamento das empre-
sas. Em nossas andlises (valuations) pro-
curamos cuidadosamente projetar os
resultados futuros de uma empresa e
trazé-los a valor presente, a fim de co-
nhecermos todos os detalhes do negé-
cio e os resultados que o negdcio dard
a0s seus acionistas, de forma a enten-
dermos o valor intrinseco das acdes. Se
conseguirmos compra-las por menos do
que o valor intrinseco (com margem de
seguranca), assim o faremos. Entende-
mos que o valuation é a melhor forma de
se conhecer e avaliar uma empresa e que
comprar com margem de seguranca
(comprar bem) é fundamental para nos-
so negdcio.

Depois de dois excelentes anos (em
2016, o Fundo Vokin K2 subiu 72,20% e
o Vokin Aconcdgua, 59,49% enquanto o
Ibovespa subiu 38,94%; e, em 2017, o
Fundo Vokin K2 subiu 55,97% e o Vokin
Aconcagua subiu 54,99% enquanto o
Ibovespa subiu 26,86%), em 2018, ano
que seria de elei¢bes e incertezas, busca-
mos seguranca, ficando com uma cartei-
ra mais defensiva. Dessa forma, obtive-
mos resultados positivos com o Fundo
Vokin K2 subindo 0,25% e o Fundo Vokin
Aconcagua, 4,17%. Se considerarmos os
ultimos 3 anos, o Fundo Vokin K2 sobe
169,25% e o Fundo Vokin Aconcagua
sobe 157,50%, enquanto o Ibovespa
(média do mercado) sobe 102,72%. Nes-
tes trés anos, os Fundos da Vokin estao
entre os melhores do Brasil, em 4° e 8°
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lugar, respectivamente, num ranking de
91 dos melhores Fundos abertos do
mercado.

N&do podemos prometer resultados mas,
sim, nossos melhores esforcos para tra-
balhar em bons processos e com boas
pessoas para atingirmos nosso objetivo
de buscar primeiro a SEGURANCA e,
depois, BONS RETORNOS. Como costu-
mamos dizer: queremos ir para casa e
dormir tranquilos, na certeza de estar-
mos fazendo o melhor no cuidado dos
ativos a nos confiados.

Seguimos confiantes de que 2019 sera
um otimo ano para o Brasil com o novo
Governo, uma nova direcdo, promessas
de um governo austero, honesto, ético,
intolerante com a corrupcao e mal fei-
tos, preocupado em fazer o melhor para
que o Brasil se torne uma grande nacao.

Inflacdo sob controle, juros baixos, cres-
cimento na economia e aumento dos
indices de confianca das pessoas sao
outros fatores que beneficiam as em-
presas e que nos deixam otimistas com
os resultados de 2019.

Agradecemos muito pela CONFIANCA
em noés depositada, e queremos honrar
esta confianca com nosso trabalho, dedi-
cacdo e determinacdo. Obrigado a to-
dos! Muito obrigado!!!

®



Alguém paga a conta

Inicio de Governo vem acompanhado de
uma grande vontade de mostrar traba-
lho na exata magnitude das expectati-
vas de mudanca criadas perante a socie-
dade durante o processo eleitoral. E
esse é o cenario atual no Brasil, em que
compramos a ideia de que devemos
fazer uma mudanca radical na forma de
conduzir a economia, seguindo uma
diretriz mais liberal pela primeira vez na
nossa histéria. E aqui temos um conjun-
to de propostas que vao desde privatiza-
cdo, abertura comercial, reducao e des-
burocratizacdo tributéria, ajuste fiscal,
corte de gastos, concessdes de servicos
para a iniciativa privada, eliminacdo de
regras/leis que apenas atrapalham o
empresario e o cidadao, reducdo de cus-
tos trabalhistas até

Subsidios - Governo Federal

lucrativos (RS 278 bilhdes), quem paga
IRPF (R$ 186 bilhdes), as empresas que
conseguiram empréstimos a juros baixos
no BNDES (R$ 131 bilhdes), o setor auto-
motivo (R$ 45 bilhdes e ainda temos um
dos carros mais caros do mundo) e mais
de uma centena de outros programas. Ha
beneficios para todos os gostos e, até na
forma que aplica, o Governo consegue a
facanha de gerar ainda mais distorcao.
Por exemplo, somando todos os valores
desde 2003, podemos ver que a Unido
priorizou mais quem tem embarcacdo ou
aeronaves (subsidio de RS 20 bilhdes), o
setor petroquimico (R$ 10 bilhdes) e o
horério eleitoral gratuito (R$ 8,7 bilhdes)
do que programas de aquisicdo de livros
técnicos e cientificos (RS 5 bilhdes) ou
ainda o uso de creches e pré escolas
(RS 45 milhdes). Estdo entre os benefici-
arios, exportado-

micro ropostas 19, res e importadores
que, ce?tarﬂente, (RS bilhées — valores constantes) e quena produz
muitos nem toma- 4agua mineral, aero-
rdo conhecimento. 449 - geradores, produ-
Como a agenda é tos farmacéuticos,
ampla e diversa, filmes, produtos
fica dificil dissertar s de informatica,

sobre todos esses
temas, mas ha um
em especifico que
incomoda  muitos
economistas e que,
felizmente, estd na
mira da atual equi- 258858
pe econdmica: o g888¢g§
corte dos subsidios.

Como bem mostra a teoria econdémica,
independente de onde ¢ aplicado, toda
vez que o Governo cria uma regra/lei
que resulta em um incentivo a um deter-
minado grupo da sociedade via subsidio,
ele gera, de outro lado, uma distorcao
que muitas vezes possui um impacto
assimétrico sobre a populacdo. Ou seja,
na tentativa de corrigir uma problemati-
ca criada por ele préprio, o Governo
acaba por piorar a situacdo. Vale desta-
car que essa pratica é comum em varios
paises e atinge exportacodes, transferén-
cias de renda, assisténcia social, consu-
mo de energia, incentivo a setores pro-
dutivos e diversos outros projetos espe-
cificos. Na Unido Europeia, por exemplo,
um dos setores que mais recebe subsi-
dios é a agricultura, que totalizou, em
2017, € 47 bilhoes, enquanto nos EUA,
esse valor chega a US$ 20 bilhdes todo
ano. Ha muita discussdo em torno do
tema apontando os impactos negativos
que essa politica traz para a economia e,
no Brasil, ndo seria diferente. Nossa lista
de subsidios é grande e envolve empre-
sas de todos os setores e porte, consu-
midores de diferentes faixas de renda e
também todas as regides, abrangendo
trés categorias: reducdo tributaria, be-
neficios financeiros e de crédito. Apenas
em 2017 foram R$ 354 bilhdes em subsi-
dios e, se olharmos os ultimos 15 anos,
atingimos a estrondosa marca de
RS 4 trilhdes. Uma montanha de recur-
sos que beneficiou entidades sem fins

2009

combustiveis, jor-
nais e periédicos
ou motocicletas.
Também temos
programas  para
idoso, dona de
casa, deficiente
fisico ou taxista
que precisa com-
prar um carro, usudrio de transporte
publico, consumidor de energia elétrica
de baixa renda e quem tem propriedade
rural ou vai adquirir imével pelo progra-
ma Minha Casa Minha Vida (esse ja con-
sumiu RS 86 bilhdes). Se os numeros rela-
tivos aos subsidios te causaram espanto,
entdo o que dizer da anistia tributéria?
Isso mesmo. Aquele programa que isenta
determinados segmentos da sociedade
de pagar juros, multas e encargos sobre
o imposto devido. Apenas em 2017 e
2018 o Governo Federal aprovou progra-
mas que resultardo em anistia de R$ 83
bilhdes ao longo dos préximos anos.
Além disso, aprovou outras desonera-
¢Oes de impostos que irdo gerar um im-
pacto de RS 70 bilhGes até 2022. Progra-
mas de incentivo a determinados setores
da economia, ajuda fiscal para periodos
de crise e até readequacdo tarifaria sdo
bem-vindos em qualquer economia des-
de que sejam a prazo curto e definido,
tenham estimativa de impacto sobre as
contas publicas e, acima de tudo, trans-
paréncia. Tamanha profusdo de politicas
de incentivo, na verdade, ndo estd incen-
tivando nada. Estamos apenas criando
uma relacdo de dependéncia entre os
agentes privados e o Estado. Melhor
seria, dentro da visdo liberal, simplificar
nossa vida, reduzir custos e incentivar a
concorréncia, caso contrario, alguém
estd pagando essa conta.

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
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Ameacas

O Wall Street Journal faz uma pesquisa men-
sal com mais de 60 economistas de grandes
instituicoes com suas previsdes sobre os prin-
cipais indicadores da economia americana
(PIB, inflacdo, desemprego, juros, preco do
petréleo, construcdo de residéncias...) e com
algumas perguntas adicionais (importantes
ou oportunas para o momento). Uma das per-
guntas no més de dezembro foi: qual o princi-
pal perigo para a economia americana em
2019?

A probabilidade de recessao no inicio do ano
era 14% e aumentou para 22%, a mais alta
desde julho de 2016, quando chegou a
21,91%. Sabemos que uma recessao nos Esta-
dos Unidos esta cada vez mais proxima, essa é
uma profecia que se cumpre cedo ou tarde.
Quando ela acontecerd, se em 2019, 2020 ou
2021, é mais dificil de responder. O interes-
sante, no entanto, ao observarmos os deta-
lhes dos dados, é que existem alguns econo-
mistas muito pessimistas, atribuindo 50% a
probabilidade de recessdo, mas muitos eco-
nomistas atribuindo baixa probabilidade a
recessao. Os mercados estdo comecando a
precificar uma reversdo no ciclo, mas até ele
se materializar ainda levara algum tempo. Um
dos principais indicadores de recessao é o
spread entre os juros de 2 e de 10 anos dos
titulos do governo americano. Quando ele se
torna negativo, a recessao esta encomendada
para daqui a 6 meses ou um ano. Agora, no
entanto, o spread ainda ndo estd negativo. A
recessao, portanto, ndo é a principal ameaca
a economia americana esse ano. Ela pode
acontecer, mas ainda é pouco provavel.

A principal ameaca também ndo é uma per-
turbacdo no mercado financeiro, mas essa é a
segunda op¢do mais votada. Um a cada cinco
economistas acreditam que esse é o fator a
se considerar sobre a economia americana
nesse ano (e isso ndo é desprezivel).

A principal ameaca a economia americana em
2019 é - a cada dois economistas um aponta
esse como o fator principal - uma guerra co-
mercial entre Estados Unidos e China.

Essa pesquisa nos faz refletir sobre a nossa
prépria condicdo. Qual a principal ameaca
para o Brasil esse ano? O cendrio externo! O
que aconteceu com a Argentina no ano passa-
do (guardadas as devidas proporcdes) nao
estd tdo longe de acontecer conosco. Eles
tinham um governo que desejava fazer as
reformas, mas ndo houve tempo para fazé-
las. Temos que ter pressa...

Variaveis VOKIN FOCUS
Macroecondmicas 2019 2020 2019 2020
PIB 3,20% | 3,30% | 2,55% | 2,50%
IPCA 4,20% | 4,50% | 4,01% | 4,00%
Meta Selic 7,50% | 8,25% | 7,10% | 8,00%
Taxa de cdmbio 3,50 3,70 3,80 3,80
Resultado Primario -1,10% | 0,00% | -1,40% | -0,78%

*Comparativo entre previsdes da equipe Vokin e Boletim Focus do
Banco Central

)




No més: +3,48%
No ano: +4,17%

Comentarios do Gestor

Em dezembro, tivemos um bom més para nossos fundos de
acoes. O Vokin GBV Aconcagua fechou com alta de +3,48% e o
Vokin K2 dividendos com alta de +2,38%, mesmo com o Ibo-
vespa tendo caido -1,81%.

Conforme comentamos em nossa carta logo apds as eleicoes,
a tese de que nossas empresas, em cujo valor acreditamos,
iriam se recuperar em relacdo ao principal indice da bolsa bra-
sileira vem se confirmando. Nesse més, assim como no anteri-
or, tivemos excelentes retornos comparado ao Ibovespa.

Tal como nos ultimos dois meses, Celesc e Schulz foram as
grandes responsaveis pelo resultado do fundo. No caso da

Celesc, a alta ainda reflete a eleicdo de um governo anti-

establishment e privatizador em Santa Catarina. No caso da
Schulz, a alta ainda reflete os bons resultados do ano e o oti-
mismo com o pais.

O mercado exterior foi o que pesou para o desempenho das
acoes em dezembro. O S&P500, principal indice da bolsa ame-
ricana, caiu 9,2% no més, apds novas ameacas comerciais en-
tre EUA e China e criticas de Trump ao presidente do banco
central americano, que levaram a duvida sobre a independén-
cia dainstituicdo daqui para frente.

Para 2019, esperamos que as opera¢des de nossas empresas
correspondam as nossas expectativas e que seus pre¢os con-
virjam ao seu valor justo, trazendo bons retornos ao fundo.
Um ambiente mais propicio aos negécios, sob uma nova presi-
déncia comprometida com reformas, deve trazer ventos favo-
réveis. O ponto de atencdo para o ano ficard no ambiente ex-
terno, de modo que monitoraremos de perto uma possivel
desaceleracdo das economias chinesa e americana, causada
pela guerra comercial. J& possuimos, no fundo, mecanismos
para nos proteger parcialmente desses eventos. Que venha
2019!
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Empresa

Celesc
Alupar
AES Tiete
Schulz
Grazziotin
Minerva
Via Varejo
Tecnisa
Alpargatas
Brasil Foods
CCR
Fras-le
Panvel
M Dias Branco
Sanepar
Ecorodovias
Cosan
Valid
Ser Educacao
Estacio
Time For Fun
CcSu
Minerva
Subtotal
Total
Opgoes
Caixa

N° Agoes

360.000
800.000
1.300.000
1.420.580
385.900
1.656.810
1.860.000
5.000.000
346.000
250.000
400.000
500.000
7.500
30.000
120.000
136.000
38.000
70.000
80.000
52.000
163.400
170.000
704.810

Valor Totalem 31/12/2018

Posi¢cdes Compradas
17.953.200,00
14.664.000,00
13.026.000,00

9.929.854,20
9.107.240,00
8.267.481,90
8.165.400,00
7.250.000,00
5.888.920,00
5.482.500,00
4.480.000,00
2.300.000,00
1.650.000,00
1.284.000,00
1.284.000,00
1.275.680,00
1.271.480,00
1.260.000,00
1.244.000,00
1.235.520,00
1.205.892,00
1.171.300,00
704.810,00
120.101.278,10
134.032.766,38
586.091,72
13.345.396,56
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Participagdo na
Carteira

13,45%
10,98%
9,76%
7,44%
6,82%
6,19%
6,12%
5,43%
4,41%
411%
3,36%
1,72%
1,24%
0,96%
0,96%
0,96%
0,95%
0,94%
0,93%
0,93%
0,90%
0,88%
0,53%
89,96%
100,00%
0,44%
9,96%

Variagao
Mensal

3,52%
4,57%
0,96%
20,83%
-4,10%
0,36%
-7,50%
-8,15%
7,31%
1,23%
18,41%
0,23%
-417%
-9,13%
3,67%
2,13%
6,85%
12,01%
2,82%
13,57%
-2,10%
-6,22%
NA
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FIC FIA VOKIN
GBV ACONCAGUA

Objetivo:

O Fundo de Investimento em cotas de Fundos de Investimento
em Acodes Vokin GBV Aconcagua (“FUNDQ") tem como objetivo
buscar retornos absolutos no longo prazo.

Pablico Alvo:

O FUNDO destina-se a receber aplicacdes de investidores quali-
ficados, nos termos da Instru¢do CVM n° 554/14 e alteragdes
posteriores.

Politica de Investimento:

Através de investimento em valor, anélise fundamentalista indepen-
dente e anédlise multidisciplinar das empresas e seus gestores, o
FUNDO busca a valorizacdo de suas cotas por meio da aplicacdo em
cotas de fundos de investimento que possuem como principal fator
de risco a variacdo de precos de acdes admitidas a negociacdo no
mercado 3 vista de bolsa de valores ou entidade do mercado de
Falcéo organizado, observadas as limitacbes previstas no seu regu-
amento.

Administra¢do, Custodia, Distribuidor e Auditor:
A: BEM DTVM Ltda. - Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar, Vila
Yara, Osasco, SP, CNPJ: 00.066.670/0001-00, Tel: + 11 3684 4522
C: Banco Bradesco S.A. - CNPJ: 60.746.948/0001-12.

D: Kin AAI Ltda. - CNPJ: 07.371.809/0001-79.

A: KPMG Auditores Independentes. - CNPJ: 57.755.217/0001-29.

A presente instituicdo aderiu ao

Q) Sradesco R Bradesco A\ i
ANBIMA e investimento.
Rentabilidade:
7 — Vokin GBV Aconcégua )

2 | — Ibovespa 41.82
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g
=
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Historico:

Ultimos 6 meses Outros periodos
Meses Fundo IBOV. Periodos Fundo IBOV.
dez-18 3,48 -1,81 3Meses 17,13 10,77
nov-18 2,69 2,38 6 Meses 15,54 20,79
out-18 10,23 10,19 Noano 4,17 15,03
set-18 -1,62 3,47 Desdeoinicio* -10,00 41,82
ago-18 -4,03 -3,21 Melhor Més 13,65 16,97
jul-18 4,47 8,87 Pior Més -12,69 -11,86

*Iniciodo Fundoem 24/04/2012

Patriménio Liquido:
Atual: R$ 134.032.766,38
Médio dos ultimos 12 meses: R$ 123.151.134,00

Empresas investidas:
Participacdo maior que 5% da carteira, via FIA Vokin Aconcagua
Master Long Only (no més):

~ Alupar CnesTiere serwz (ot Hereiods

>
Celesc Uma Emoresa AES s

viavarejo @ TECNISA

vakin

INVESTIMENTOS

DEZ/18

Aspectos Operacionais:

Aplicacdo inicial minima: ~ R$ 10.000,00
Movimentac¢do minima: R$ 1.000,00
Taxa de Administrac¢do: 1,80% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre o que exceder IBOV

Classificagdo ANBIMA: Acoes Livre
Cota: Fechamento
Cota de Aplicacao: D+0

Cota de Resgate: D+14

Pagamento de Resgate: D+15

15% sobre o ganho nominal, calcu-
lado e recolhido no resgate.

FIC FIA Vokin GBV Aconcagua
CNPJ: 13.962.947/0001-25
Banco: Bradesco (237)
Agéncia: 2856-8

Conta: 645988-9

Horario limite movimentagdo: até 14h 30min (dia Gtil)

Imposto de Renda:

Conta para Aplicacao:

Contato para investimento: kin@kin-invest.com.br

Gestor:

VKN Administracdo de Recursos Ltda.

CNPJ: 14.142.853/0001-72.

End. Av. Dr. Nilo Pecanha, 2825, sala 1301 - A, Porto Alegre, RS.
Website: www.vokin.com.br

E-mail: vokin@vokin.com.br

Tel: + 51 3022 3444

Resultados

No més de dezembro, os melhores resultados de nossas
posicoes vieram, por ordem, de Schulz (+20,83%), CCR
(+18,41), Estacio (+13,57%), Valid (+12,01%), Alpargatas
(7,31%), Cosan (+6,85%), Alupar (+4,57%), Sanepar
(+3,67%), Celesc (+3,52%), Ser Educacional (+2,82%), Eco-
rodovias (+2,13%), BRF (+1,23%), AES Tieté (+0,96%), Mi-
nerva (+0,36%) e Fras-Le (+0,23%).

Os piores resultados de nossas posicoes vieram, por or-
dem, de M Dias Branco (-9,13%), Tecnisa (-8,15%), Via Vare-
jo (-7,50%), CSU (-6,22%), Panvel (-4,17%), Grazziotin
(-4,10%) e Time For Fun (-2,10%).

Disclaimer:

O Gestor ndo comercializa, distribui ou faz intermedia¢do de valores mo-
bilidrios. As informacoes contidas nesta lamina sdo apenas de carater
informativo. Leia o Prospecto, o Regulamento do FUNDO, formulério de
informacoes complementares e a ldmina de informacdes essenciais (se
houver) antes de aplicar seus recursos. Lembramos que a rentabilidade
passada ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade
divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de Investimento ndo contam
com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de
seguro ou Fundo Garantidor de Crédito - FGC. O FUNDO tem o indice
Ibovespa como indicador de performance. As informagoes de desempe-
nho histérico apresentadas sdao nimeros reais, e ndo simulacoes. Para
avaliacdo da performance de um Fundo de Investimento, é recomendavel
a analise de, no minimo, 12 (doze) meses. Para maiores informacoes, favor
acessar a area de “Informacoes aos cotistas” no site do Administrador:
https://bemdtvm.bradesco/html/bemdtvm/index.shtm
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FIA Vokin K2 Long Biased

No més: +2,38%
No ano: +0,25%

FIA Vokin K2 Long Biased - Nossos Investimentos

Participagdo na| Variagao

Fatos Relevantes

Empresa N° Agoes Valor Totalem 31/12/2018 Carteira Mensal
L . Posicdes em Agdes
Em dezembro, estes foram os principais fatos ou comunica- Celesc 70700 | RS 3.525.809,00 12,85% 3,52%
dos ao mercado das empresas dos Fundos:
Alupar 150.000 | R$ 2.749.500,00 10,02% 4,57%
1) CELESC: informou seu orcamento de investimentos para Grazziotin 112.000 | RS 2.643.200,00 9,63% -4,10%
o ano de 2019, totalizando R$ 595,3 milhdes, com R$404,65 AESTiete 260.000 | R$ 2.605.200,00 9,49% 0,96%
milhdes sendo destinados a rede de distribuicdo de ener- Via Varejo 381.000 | R$ 1.672.590,00 6,09% -7,50%
gla. Minerva 330.000 @ R$ 1.646.700,00 6,00% 0,36%
. () 0,
2) GRAZZIOTIN: encerrou seu programa de recompra de Tecnisa 240000 | RS 1.363.000,00 4'97°A’ _8’15f’
acoes, no qual foram adquiridas 22 mil acdes ordinarias e Petrobras 50000 | R 1134000,00 | 4,13% -7,45%
134 mil acdes preferenciais, para permanéncia em tesoura-  BrasilFoods 50.000 | RS 1.096.500,00 | 3,99% 1,23%
ria e posterior alienacdo ou cancelamento, sem reducao do Schulz 154.000 | R$ 1.076.460,00 3,92% 20,83%
capital social. Alpargatas 55.000 RS 936.100,00 3,41% 7,31%
Unicasa 302.100 | R$ 854.943,00 3,11% 1,15%
3) \éIA VAREJO: a?]uncioulque o Glrupo Péodde Aclcar, d(l)- Eternit 290000 | RS 312.000.00 2.96% 11.00%
no de 43% companhia, realizou a alienacdo de uma parcela : B ' .
de sua participapz;éo no valor de R$ 51,7gmilh6es empagées, Carrefour 44000 | R> 795.960,00 | 2,90% 12,27%
representando 3,99% do capital social da empresa. A venda Ambev 50.000 | RS 769.000,00 | 2,80% 3,55%
vem acompanhada por mudancas na gestdo de ambas as CCR 50.000 | R$ 560.000,00 2,04% 18,41%
empresas. Peter Estermann, ex-presidente da Via Varejo Panvel 1.900 RS 418.000,00 1,52% -4,17%
até abril gje 2018 e,atual presiderlte do Grupo Pao de Acq- Marisa 55.000 RS 285.450,00 1,04% 8,65%
car, ficara responsavel pela gestdo das duas empresas si- Petro Rio 2600 | RS 257.920,00 0,94% -18,66%
multaneamente. Minerva 160.000 | R$ 160.000,00 0,58% NA
4) MINERVA: homologou o aumento de capital aprovado  TimeForFun | 20000 | RS 147.600,00 | 0,54% -2,10%
em outubro, no total de RS 964 milhdes, 90,9% do valor LIQ 42.472 R$ 35.676,48 0,13% -11,76%
almejado. Magazine Luiza'  -10.000 = R$ (1.810.700,00)  -6,60% -2,47%
) : o Subtotal RS 23.734.908,48 | 86,47%
5) ALPARGATAS: anunciou a conclusdo da constituicdo de Total RS 27.447.973,61  100,00%
uma joint venture para venda das sandalias Havaianas na Oncoes RS 135.251.93 0,49%
India junto a empresa indiana Periwinkle Fashions Private Bt Y s
Caixa RS 3.577.813,20 13,03%

Limited. A Alpargatas terd 51% de participacdo no negdcio.

milhdes, 38,1% maior que aquela de novembro de 2017. No acumula-
do janeiro/novembro 2018, a receita liquida consolidada totalizou
R$ 992,4 milhdes, 31,9% maior que no acumulado no mesmo periodo
do ano anterior.

6) BRF: celebrou a venda de 91,89% da QuickFood S.A, em-
presa lider na producdo de alimentos derivados de carne
bovina na Argentina, para a Marfrig pelo valor de US$ 60
milhdes.

6) FRAS-LE: divulgou que a receita liquida consolidada da
Companhia, no més de novembro de 2018, atingiu RS 92,5

’\
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FIA VOKIN K2 LONG BIASED

Objetivo:
O Fundo de Investimento em Acdes Vokin K2 Long Biased
("FUNDQ") tem como objetivo buscar retornos absolutos no
longo prazo.

Publico Alvo:

O FUNDO destina-se a receber aplicacdes de investidores em
geral.

Politica de Investimento:

O Fundo busca valoriza¢do de suas cotas por meio de operagoes
com acoes através de processo de andlise fundamentalista e por
meio de operacdes no mercado a vista e de derivativos, poden-
do ser posicoes compradas (long) ou vendidas (short).

Administra¢ao, Custodia, Distribuidor e Auditor:
A: BEM DTVM Ltda. - Cidade de Deus, Prédio Prata, 4° andar, Vila
Yara, Osasco, SP, CNPJ: 00.066.670/0001-00, Tel: + 11 3684 4522
C: Banco Bradesco S.A. - CNPJ: 60.746.948/0001-12.

D: Kin AAIl Ltda. - CNPJ: 07.371.809/0001-79.

A: KPMG Auditores Independentes. — CNPJ: 57.755.217/0001-29.

Bradesco /\ A presente instituigdo aderiu a0
ﬁ ﬁ Cédigo ANBIMA de Regulagdo e
Bradesco Melhores Prticaspars o Fundos
BEM DTVM ANBIMA e investimento
s
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Historico:
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Ultimos 6 meses Outros periodos
Meses Fundo IBOV. Periodos Fundo IBOV.
dez-18 2,38 -1,81 3Meses 16,76 10,77
nov-18 2,44 2,38 6 Meses 18,70 20,79
out-18 11,33 10,19 Noano 0,25 15,03
set-18 0,38 3,47 Desdeoinicio* 44,57 41,82
ago-18 -3,44 -3,21 Melhor Més 20,80 16,97
jul-18 4,89 8,87 Pior Més -10,59 -11,86

*Iniciodo Fundo em 24/04/2012

Patrimonio Liquido:
Atual: RS 27.447.973,61
Médio dos Ultimos 12 meses: R$ 24.641.995,00

Empresas investidas:
Participacdo maior que 5% da carteira (no més):

N _ Alupar Giizziotin (9Aes iets viav/a\re/j; MirervaFiods

Celesc o+ OTHETEERR S umces s

vakin

INVESTIMENTOS

DEZ/18

Aspectos Operacionais:

R$ 10.000,00

R$ 1.000,00
minima 1,80% a.a.

Aplicacdo inicial minima:

Movimentac¢do minima:

Taxa de Administrac¢do:
maxima 2,25% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre o que exceder IBOV

Classificacdo ANBIMA: Acoes Livre
Cota: Fechamento
Cota de Aplicacao: D+0

Cota de Resgate: D+14

Pagamento de Resgate:  D+15

15% sobre o ganho nominal, calcu-
lado e recolhido no resgate.

FIA Vokin K2 Long Biased
CNPJ: 13.962.941/0001-58
Banco: Bradesco (237)
Agéncia: 2856-8

Conta: 645990-0

Horario limite movimentagdo: até 14h 30min (dia Gtil)

Imposto de Renda:

Conta para Aplicacdo:

Contato para investimento: kin@kin-invest.com.br

Gestor:

VKN Administracdo de Recursos Ltda.

CNPJ: 14.142.853/0001-72.

End. Av. Dr. Nilo Pecanha, 2825, sala 1301 - A, Porto Alegre, RS.
Website: www.vokin.com.br

E-mail: vokin@vokin.com.br

Tel: + 51 3022 3444

Resultados

No més de dezembro, os melhores resultados de nossas
posicoes vieram, por ordem, de Schulz (+20,83%), CCR
(+18,41%), Carreffour (+12,27%), Marisa (+8,65%), Alparga-
tas (+7,31%), Alupar (+4,57%), Ambev (+3,55%), Celesc
(+3,52%), BRF (+1,23%), Unicasa (+1,15%), AES Tieté
(+0,96%) e Minerva (+0,36%).

Os piores resultados vieram, por ordem, de Petro Rio
(-18,66%), Eternit (-11,00%), Tecnisa (-8,15%), Via Varejo
(-7,50%), Petrobras (-7,45%), Panvel (-4,17%) e Grazziotin
(-4,10%).

Disclaimer:

O Gestor ndao comercializa, distribui ou faz intermediacdo de valores
mobilidrios. As informacgdes contidas nesta lamina sdo apenas de carater
informativo. Leia o Prospecto, o Regulamento do FUNDO, formulario de
informagdes complementares e a l[amina de informagdes essenciais (se
houver) antes de aplicar seus recursos. Lembramos que a rentabilidade
passada ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade
divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de Investimento ndo con-
tam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo
de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito - FGC. O FUNDO tem o indice
Ibovespa como indicador de performance. As informacdes de desempe-
nho histérico apresentadas sdo numeros reais, e ndo simulacdes. Para
avaliacdo da performance de um Fundo de Investimento, é recomenda-
vel a anélise de, no minimo, 12 (doze) meses. Para maiores informagoes,
favor acessar a area de “Informacdes aos cotistas” no site do Administra-

dor: https://bemdtvm.bradesco/html/bemdtvm/index.shtm
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FIC FIM Vokin Everest

I~
No més: -0,48%

Comentarios do Gestor

Dezembro foi mais um més marcado pelo aumento da volati-
lidade e reducdo de risco nos mercados em funcdo do cendério
internacional. O maior destaque ficou por conta das incerte-
zas sobre o crescimento americano, com uma postura mais
cautelosa pelo Banco Central (Fed) quanto as futuras eleva-
¢oes nas taxas de juros. O clima ficou ainda mais tenso com as
criticas diretas do presidente Trump ao Fed, ainda em meio a
paralizacdo parcial do governo em funcdo de um impasse no
Congresso sobre a aprovacdo do or¢camento do préximo ano.
No ambito doméstico, o Banco Central novamente manteve a
taxa Selic inalterada, porém com mudancas nas expectativas
sobre a necessidade de um novo ciclo de aumento de juros
dado que a inflacdo ainda vem surpreendendo para baixo e o
nivel de retomada na atividade permanece lento. As atencdes
acabaram ficando centradas no imbrdglio envolvendo movi-
mentacdes financeiras atipicas do ex-assessor de Flavio Bol-
sonaro, levantando um risco politico para o novo governo.

O movimento de aversao ao risco ocorrido no més pode ser
observado por novas quedas significativas em diversos ati-
vos: o S&P 500, por exemplo, perdeu -9,18% no més e encer-
rou com o pior ano em uma década, além de quedas nos pre-
cos de commodities (petréleo WTI com -10,84% no més) e
fechamento nas curvas de juros dos paises desenvolvidos,
principalmente Estados Unidos. No Brasil, o0 més encerrou
com queda na bolsa (Ibovespa com -1,81%), délar pratica-
mente estavel contra o real (+0,30% no més) e queda nas
taxas de juros reais (levando a alta de 1,65% no IMA-B).

A mudanca relativamente abrupta no cendrio norte-
americano ocorrida nos Gltimos dois meses, e com reflexo em
diversos ativos globais, impactou parte importante das posi-
¢Oes dos gestores e representou uma queda de -0,48% do
Everest no més, ante alta de 0,49% do CDI. No ano, mesmo
com eventos bastante marcantes e de dificil previsibilidade
como a prisdo do ex-presidente Lula, greve dos caminhonei-
ros, guerra comercial entre Estados Unidos e China, eleicoes

Vokin Investimentos | Dezembro de 2018

no Brasil, eleicbes para o Congresso nos EUA, proximidade do prazo
final para o Brexit sem um acordo definitivo, além dos fatores ja cita-
dos anteriormente, a carteira consolidada se mostrou bastante resili-
ente e acumulou um resultado de 7,54%, ante 6,42% do CDI, ou seja,
117% do CDI no ano. No acumulado desde o inicio em 1999, o Eve-
rest acumula resultado de 1.167,79%, o que representa 116% do CDI
no periodo.

As principais contribuicdes negativas no més vieram dos fundos mul-
timercados macro, novamente por perdas nas posicdes a favor do
aumento de juros nos Estados Unidos e Europa, que acabaram sendo
reduzidas, além de posicdes direcionais na bolsa local. Os destaques
positivos foram os fundos GBV Aconcdgua (+3,48% no més), Apex
Infinity 8 (+2,02%) e Quest Total Return (+1,33%). Pelo lado negati-
vo, os piores desempenhos foram dos fundos SPX Raptor (-6,63%),
Gavea Macro Plus (-3,22%) e Kapitalo Zeta (-1,98%). No acumulado
do ano, os melhores resultados foram dos fundos Apex Infinity 8
(+28,82%) através de posicoes direcionais e relativas em acdes brasi-
leiras, seguido do multimercado macro Kapitalo Zeta (+17,86%),
principalmente por ganhos com bolsa e juros no brasil, e do quantita-
tivo Kadima (+16,12%).

No més foi efetuado um ajuste no veiculo de alocacdo no fundo Ga-
vea Macro, com pouco efeito na exposicdo de risco ao gestor.

A visdo de consenso para o ano que se inicia é de bastante otimismo
com relacdo ao pais dado a agenda de propostas da nova equipe
econdmica, mesmo considerando a dificil tarefa de aprovar altera-
¢oOes estruturais, como a imprescindivel reforma da previdéncia. Esse
otimismo se contrapde, de certo ponto, a uma visdo mais cautelosa
sobre o crescimento mundial, especialmente Estados Unidos e China.
Independente do cenario, seguimos bastante confiantes na capaci-
dade de geracdo de resultados dos gestores em que alocamos, lem-
brando que em outubro deste ano o Vokin Everest completa a im-
portante marca de 20 anos de existéncia.
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VOKIN EVEREST FIC
MULTIMERCADO

Objetivo:

O FUNDO tem por objetivo proporuongr aos seus cotistas, rendi-

entos superlores e/:pu similares aos aséaxas e uro pratica-

o mercado interfinanceiro, por meio li ag o S recur-

sos e sua carteira de investimento em cotas e inves-

timento que apliquem recursos em ATIVOS FINANCEIROS com a
iversificacao em varios mercados.

Publico Alvo:

FUNDO é destinado a receber a llca Oes de cotlstads claSS|F|cados
como J\l ESTIDORE UALIFIC § nos t rmos a regulamen-
tacao da Comissao lores Mo iliarios vi cu ados a
um eterminado grupo qsegmento Private Banl'<|ng omi-
P 8 R%SS termc())s a regulaménta¢ao em vigor, como sen oum
undo

Patriménio Liquido:

Atual: RS 413.528.455,38
Médio dos ultimos 12 meses: R$ 409.830.112,00
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Historico:

’

Ultimos 6 meses Outros periodos
Meses Fundo CDI Periodos Fundo CDI %CDI
dez-18 -0,48 0,49 3Meses 0,46 1,54 29,70
nov-18 -0,34 0,49 6Meses 2,10 3,15 66,58
out-18 1,28 0,54 Noano 7,54 6,42 117,32
set-18 0,45 0,47 Desdeoinicio* 167,79 1005,22 116,17
ago-18 0,57 0,57 Melhor Més 3,19 2,08 153,79
jul-18 0,60 0,54 Pior Més -2,40 0,47 -514,84

*Ini rinda Fiindn am 14/ 10/ 1099
* Gestdo exclusiva da VKN Administracdo de Recursos a partir de agosto de 2016.

Estratégia e alocagao:

Estratégia Ativos/Aloca¢bes Descrigdo
Inflagdo + Pré 1 Titulos Publicos
Crédito Privado 1 Fundos
Multimercado Macro/Outros 16 Fundos
Multimercado Long Biased/ 5 Fundos
Long Short

Acbes Long Only 1 Fundos
Referenciado DI 2 Fundos
Total 26

i A presente instituicdo aderiu ao
\ Cédigo ANBIMA de Regulagdo e
Melhores Praticas para os Fundos

ANBIMA e lnvestimento

oKIN

INVESTIMENTOS

DEZ/18

Aspectos Operacionais:

Aplicacdo inicial minima: ~ R$ 50.000,00
Movimentacdo minima: RS 1.000,00
Taxa de Administracdo: 0,40% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre 100% do CDI
Classificacdo ANBIMA: Multimercados Multiestratégia
Cotizacdo na Aplicacdo: D+0

Financeiro de Aplicacdo:  D+0

Pedido de Resgate: D+0;

Conversao do Resgate: até D+90

Pagamento - até 90%: D+0 da conversao das cotas;
Pagamento - acima de 90%: até D+1 da conversao das cotas.

Imposto de Renda: Tratamento tributdrio para fundos
de longo prazo, conforme Instrucdao
Normativa n°1585 da RF.

IOF: '(Ij'ljlbutado para aplicacoes até 30
ias

Horario limite movimentacao: até 14h 30min (dia Gtil)
Gestor:

VKN Administracao de Recursos Ltda.

CNPJ: 14.142.853/0001-72.

End. Av. Dr. Nilo Pecanha, 2825, sala 1301- A, Porto Alegre, RS.
Website: www.vokin.com.br

E-mail: vokin@vokin.com.br

Tel: + 51 3022 3444

Administracdo e Custodia:
Santander Securities Services Brasil DTVM S.A.

vakin

INVESTIMENTOS

& Santander

Auditor:
KPMG Auditores Independentes.

Disclaimer:

Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do
fundo, dos gestores da carteira, ou de qualquer mecanismo de seguro ou,
ainda, do fundo garantidor de créditos - FGC. A rentabilidade passada nao
representa garantia de rentabilidade futura. Ao investidor é recomenda-
da a leitura cuidadosa do prospecto, do regulamento, do formulario de
informacoes complementares e da lamina de informacgdes essenciais (se
houver) do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. As rentabili-
dades divulgadas ndo sdo liquidas de impostos. Este fundo utiliza estraté-
gias com derivativos como parte integrante de sua politica de investi-
mento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em
significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo, inclusive,
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obriga-
¢ao do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do
fundo. Este fundo poderé realizar aplicacbes em ativos financeiros no
exterior, de acordo com a regulamentacdo em vigor. O fundo pode estar
exposto a significativa concentracdo de ativos de poucos emissores, com
os riscos dai recorrentes, nos termos da regulamentacdo em vigor. Ndo
ha garantia que este fundo tera o tratamento tributario para fundos de
longo prazo. O fundo podera aplicar seus recursos em fundos de investi-
mento que cobram taxa de administracdo. Nesse caso, o valor da taxa de
administracdo final a ser paga pelo fundo serd o somatério da taxa de
administracdo e das taxas de administracdo dos fundos de investimento
em que o fundo investir. O fundo podera, também, aplicar seus recursos
em fundos de investimento que cobrem taxa de performance, ingresso e
saida. Para maiores informacoes, favor acessar a area de “Informacdes
aos Cotistas” no site do Administrador: https://www.s3dtvm.com.br/
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