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Resultados dos Fundos

Prezados Coinvestidores,

O FIC de FIA Vokin GBV_Aconcagua teve
resultado de +4,65% em maio/17, contra
um Ibovespa de —4,12% e um SMLL (indice
de empresas Small Caps) de -1,05%. No
acumulado do ano, o Fundo Vokin GBV
Aconcdgua estd com resultado de +22,27%,
contra um Ibovespa de +4,12% e um SMLL
de +18,79%.

O Fundo de A¢bes Vokin K2 Long Biased
teve resultado de +8,77% em maio/17, con-
tra um Ibovespa de -4,12% e um SMLL de
-1,05%. No acumulado do ano, o Fundo Vo-
kin K2 Long Biased estd com resultado de
+20,53%, contra um Ibovespa de +4,12% e
um SMLL de +18,79%.

Comentario do Gestor

O Fundo Multimercado Vokin Everest
teve resultado de -0,29% no més de
maio/17, contra um CDI de +0,93%. No acu-
mulado do ano, o Fundo Vokin Everest esta
com resultado de +4,77%, contra um CDI de
+4,80%.

"A prosperidade de alguns homens publicos do Brasil é uma prova evidente de que

eles vém lutando pelo progresso do nosso subdesenvolvimento.”
Stanislaw Ponte Preta, Sérgio Porto

Prezados Coinvestidores,

Em maio, o CDI rendeu +0,93%, o Ibo-
vespa perdeu -4,12% e o délar termi-
nou o més valendo R$ 3,23, com uma
valorizacdo de +1,98%.

Ataxa basica de juros da economia
brasileira foi reduzida no dia 31/05,
de 11,25% para 10,25% ao ano. De
outubro de 2016 para c3, a reducdo foi
de 14,25% para 10,25% e a expectati-
va do mercado é de que a Selic termi-
nara 2017 em torno dos 9% ao ano,
dado que a inflacdo estd controlada
em torno de 4% nos Ultimos 12 meses.
O més de maio sera lembrado como o
més em que a delacdo da JBS colocou
em risco a continuidade de Michel
Temer como presidente e das refor-
mas em andamento no Congresso.

A gravacdo da conversa de Joesley
Batista com Temer, trazida a publico
apo6s Joesley ter assinado Acordo de
Delacdo Premiada, abalou o mandato
parcial em que Temer esperava entrar
para a histéria como o homem que
acalmou o pais apés o impeachment
de Dilma e iniciou um processo de
reformas necessarias antes das elei-
¢Oes de 2018.

No dia seguinte a divulgacdo, 18/05, a
Bovespa teve de interromper o pre-
gdo por 30 minutos - o chamado Cir-
cuit Break — quando o Ibovespa, prin-
cipal indice da Bolsa, chegou aos 10%
de queda no dia. Este foi o primeiro
Circuit Break depois da crise financeira
mundial de 2008. Da revelacdo das
gravacoes para ca, o mercado financei-
ro brasileiro tem tido dias de mais ner-

vVOosismo, incertezas e aversao ao risco.
Nossos fundos de acdes Foram bem na
turbuléncia. As posicdes defensivas se
mostraram muito eficientes! Fomos
bem em maio e estamos muito bem no
ano, bem melhores do que a média do
mercado.

A instabilidade no pais e no mercado
aumentou, comprometendo o anda-
mento das reformas no Congresso
Nacional e, em conseqiiéncia, a reto-
mada na economia. Estamos em um
momento delicado. Daqui para frente,
ou avancamos de forma tropega nas
reformas e retomada econdmica, ou
teremos que aguardar um novo Gover-
no.

Enquanto isto, Temer tenta sustentar-
se no poder, mas esta sujeito ao julga-
mento da cassacdo da chapa Dilma-
Temer, no TSE, e aos desdobramentos
das delagoes e gravacoes da JBS.
Apesar do tropeco, acreditamos que
estamos passando por uma oportuni-
dade Unica para o Brasil! Uma oportu-
nidade para mudar o sistema politico
corrompido e o tipo de homens que
se dispoem a servir o pais com cargos
publicos. Esperamos que tudo o que
estd vindo a tona sirva para mudar
este estado de coisas! Todo esse pro-
cesso doloroso pelo qual estamos pas-
sando tera valido a pena, mesmo que
leve mais tempo. Temos que limpar
tudo, ndo somente parte da corrup-
¢ao!

O Brasil tem tudo para dar certo! E um
pais rico, com recurso abundante e
uma grande populacdo. Vemos o Brasil
como um bom negécio s6 que com
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maus gestores ou gestores que estao
roubando a prépria empresa. Se tiver-
mos bons gestores, bem intenciona-
dos, o Brasil decola! E esta mudanca
econémica pode acontecer em poucos
anos, mesmo que a cultura de um po-
vo leve anos para mudar. Vejamos o
que aconteceu com a China, Coréia, ou
Chile nos ultimos anos 20 anos.

Por ultimo, ndo sdo empresdarios como
os Batistas da JBS que o Brasil precisa.
Estes sdo puramente egoistas e sé
agem pensando em si, mesmo que
para isto tenham que fazer qualquer
coisa: comprar pessoas, encontrar
caminhos tortos e usar dinheiro dos
outros para beneficios préprios. Até
nesta hora especularam e lesaram
outros participantes do mercado com
informacoes privilegiadas.

Da mesma forma que precisamos de
bons politicos, precisamos que o pais
apoie bons empresarios. O BNDES
existe para apoiar pequenos, médios e
grandes empresdrios, comprometidos
com o desenvolvimento do pais, ndo
para favorecer alguns amigos para
comprar empresas nos Estados Unidos
(como no caso da JBS) ou fazer cons-
trucdes em Cuba (como no caso da
Odebrecht).

Seguimos acreditando no futuro do
Brasil!

Que tudo isto sirva para o nosso bem
no longo prazo!

Abracos e um o6timo més de junho
para todos!
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Incerteza politica x economia.

Neste Ultimo Maio, o Brasil sofreu mais
um terremoto politico, o pior desde o
impeachment de 2016, reabrindo escom-
bros no setor financeiro, em especial no
mercado de capitais, bem quando come-
¢dvamos a respirar os primeiros sinais de
alivio em muito tempo. A divulgacdo do
audio, pouco republicano, que continha
uma conversa entre um empresario e o
Presidente do Brasil incendiou a incerte-
za sobre o cenario politico, derrubando o
preco dos ativos, desvalorizando o cam-
bio e mudando a confianca dos investido-
res. Em apenas um dia, o valor de merca-
do das empresas negociadas no Ibovespa
ficou menor em R$ 227 bilhdes e as pro-
jecbes econdmicas de cambio e juros
para 2017 foram revistas. Desde entdo,
uma pergunta continua sem resposta:
“essa piora na confianca tem o poder de
derrubar a economia tal qual conseguiu
com os ativos
financeiros?”.
Vamos mudar a
projecdo do PIB,

Incerteza Econémica
(Ndmero indice)

nUumeros macroecondmicos sinalizam que
teremos mais cortes ao longo do ano. O
Unico indicador que ainda deve apresen-
tar piora nos préximos meses é a taxa de
desemprego. Mas isso ja era esperado em
um pais de regras trabalhistas rigidas
indbeis para oportunizar viradas em tem-
pos de crise. Porém, os dados com cartei-
ra assinada ja mostram contratacdes mai-
ores que demissoes. Como pode ser vis-
to, atualmente estamos colhendo nime-
ros que foram gerados em um ambiente
mais positivo meses atrds, e isso deve
continuar mesmo diante de uma maior
incerteza no campo politico. Ou seja, as
chances de que a crise politica gere os
mesmos destrocos na economia que a
anterior sdo bem menores. Ha dois pon-
tos que justificam esse ponto de vista: i)
esgotamento da crise; ii) ndo esperamos
nada de Brasilia. A melhora do ambiente
econdémico foi um processo natural, refle-
tindo mais o esgotamento da crise do
que propriamen-
te um conjunto
de acoes proé
crescimento que

da taxa de de- mam tenham vindo de
semprego, da oam — nessil — o Brasilia. Nada de
inflacdo, balanca onm concreto foi
comercial e indi- 00w feito nesses
cadores  sociais o0 altimos meses,
para 2017 e wam seguindo a linha
2018? No ultimo S dos Ultimos a-
texto publicado 553 nos. A diferenca

nessa carta, co-

mentei que esta-

vamos inauguran-

do uma safra de numeros positivos, a
serem divulgados entre maio e julho, e
que faziam referéncia ao comportamen-
to dos primeiros cinco meses do ano. De
fato, o PIB voltou a crescer depois de
oito trimestres consecutivos de queda e
a producao industrial apresenta nimeros
positivos, ainda difuso entre os setores
sinalizando que haviamos abandonado o
fundo do poco. Temos maior emplaca-
mento de veiculos e, mesmo com as difi-
culdades no mercado interno, a inddstria
estd conseguindo aumentar as exporta-
¢oes de automoveis para a América Lati-
na. Os novos nimeros de safra de graos
mostram que teremos um ano excepcio-
nal, o superavit comercial aponta para
um resultado recorde e a infla¢do segue
com tendéncia de queda. E, mesmo que a
piora no cenario politico tenha influenci-
ado na decisdo de mudanca de juros na
ultima reunido por parte do Copom -
Comité de Politica Monetaria - o fato é
que foi feito mais um corte de 1 ponto
percentual na taxa basica de juros e os

é que paramos

de fazer politi-

cas publicas e-
quivocadas. Além disso, aprovando ou
ndo as reformas trabalhistas e previdenci-
arias, continuaremos a ter uma recupera-
¢do lenta da atividade produtiva apesar
de seguirmos com déficit na area fiscal
do Governo Federal até que as novas
regras surtam efeito. Ou seja, os impac-
tos das reformas no curto prazo, mesmo
que sejam aprovadas na integra, limitam-
se a confianca em um Brasil melhor. Po-
rém, ndo se esqueca que teremos elei-
¢des no ano que vem e a eleicdo de um
Congresso pouco comprometido com
reformas estruturais pode derrubar toda
e qualquer confianca gerada anterior-
mente. Sendo assim, nosso maior fator
de risco ndo é a permanéncia de um Go-
verno fraco que apenas serve de ponte
para 2019, mas sim uma frustracdo com o
resultado eleitoral do préximo ano que
abre as portas para uma mudanca de lon-
go prazo. As incertezas econdmicas per-
manecem elevadas (vide indicador mos-
trado no grafico), mas ndo impedirdo o
abandono do cenario recessivo.
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Improvavel

O indice de Incerteza de Politica Econoémica
(IIPE) atingiu maiores niveis na era Temer do
que na era Dilma, mesmo antes desse impro-
vavel més de maio, o més da improvavel de-
lacdo da JBS que, nas palavras do insider poli-
tico Eduardo Cunha, decretaria “o fim da re-
publica”.

O indice é feito por algumas universidades
americanas em cooperacdo, dentre elas as
renomadas Stanford University e a Univer-
sity of Chicago, e calculado para varios paises
com base nas palavras contidas nos artigos
dos seus principais jornais. Esse tipo de abor-
dagem faz parte de uma tendéncia global de
construcdo de indicadores, mensuracdo de
riscos e previsoes sobre eventos futuros com
base em palavras. Alguém, em algum lugar ja
disse que “as palavras sdo os novos nume-
ros”. No caso brasileiro, em particular, ape-
nas a Folha de Sao Paulo foi escolhida. Pala-

vras como “incerto”, “incerteza” proximas de

termos  econdmicos como  “déficit”,
“regulacdo”, “impostos”, “banco central”,
“senado”, “legislacdo” ou mesmo “economia”

adicionam pontos ao indice. Apenas um jor-
nal como referéncia enfraquece o indicador,
mas nao o suficiente para descartar seus re-
sultados. Ainda trata-se de um bom parame-
tro.

Em marco de 2017, o IIPE havia atingido sua
maxima histérica, 676 pontos, contra 473
pontos em abril de 2016. Em maio de 2017, o
més da delacdo, ele caiu para 412 pontos,
menor do que as maximas, mas ainda altissi-
mo diante de uma média de 123 pontos des-
de 1991.

As vezes, os nimeros nos ajudam a perceber
0 que nossa mente, COM UMa percepgao ape-
nas subjetiva, se recusa a enxergar. Mesmo
antes da delacdo, ja no més de marco, o clima
de incerteza ja era maior até mesmo do que
no periodo do traumatico impeachment do
ano passado. O més de maio ndo era tao im-
provavel quanto pensavam os analistas.
Enfim, a temida e improvavel delacdo da JBS
aconteceu, a republica ainda ndo acabou e o
risco politico ja estava no ar ha algum tempo,
mas o mercado financeiro ndo percebeu. A
realidade ndo é o que queremos, o futuro
nao é o que desejamos e o passado ndo pode
ser ensinado, ele é o professor. Aprendemos
a licdo?

VOKIN FOCUS
Variaveis Macroeconémicas| 2017 2018 2017 2018
PIB 0,30% 3,00% 0,50% 2,40%
IPCA 3,89% 4,91% 3,90% 4,40%
Meta Selic 9,00% 8,50% 8,50% 8,50%
Taxa de cdmbio 3,30 3,50 3,30 3,40

*Comparativo entre previsdes da equipe Vokin e Boletim Focus do

@

Banco Central




FIC FIA Vokin GBV Aconcagua

No més: +4,65%
No ano: +22,27%

Fatos Relevantes

Em maio, estes foram os principais fatos ou comunicados a mer-
cado das empresas do Fundo:

1) COSAN LOG: A Cosan Log., através da sua controlada, Ru-
mo, anunciou que a Cartica Management LLC passou de 5% do
total de agdes ordindrias da companbhia.

2) MINERVA: Divulgou o resultado do 1T17. O volume caiu
-3% a.a. para 128kTon. A receita caiu -8,4%. A margem bruta
caiu -1,6pp a.a., para 19,2%. O SG&A caiu -1,8% a.a. O EBITDA
caiu-21,5%, para R$198M.

3) SLC AGRICOLA: Anunciou que o até entdo conselheiro inde-
pendente Osvaldo Schirmer perdeu esta condicdo na medida
que virou também conselheiro da SLC Participacdes. A empre-
sa, no entanto, continua atendendo o nimero minimo de conse-
lheiros independentes.

4) FRAS-LE: Anunciou que a receita liquida de abril deste ano
atingiu R$72,4MM, 8,9% menor que do mesmo més do ano an-
terior. Além disso, anunciou a saida do diretor superintendente
e de relacdoes com investidores, Ricardo Reimer. As funcdes
serdo exercidas pelo atual diretor presidente Sergio Lisbdo
Moreira de Carvalho.

5) QUEIROZ GALVAO: Divulgou o resultado do 1T17. O volume
de gas produzido caiu -31% a/a para 169Mm3. A receita caiu -
26% a.a. O EBIT caiu -50% a.a., para R$33M. O caixa liquido su-
biu +7,5% t.t para R$1,05B.

6) TECNISA: Divulgou o resultado do 1T17. As vendas contrata-
das cairam -53% t/t para R$122M. A receita liquida subiu +53%
t/t para R$100M. O landbank se manteve em R$5,8B. O EBITDA
ajustado foi de R$-38M. A divida liquida caiu -7% t/t para
R$832M. O patriménio liquido se manteve em R$1,4B.

7) ALPARGATAS: Divulgou o resultado do 1T17. O volume de
sandalias caiu -32% a/a no mercado interno e subiu +4% a/a no
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Vﬁ!kll'l FIC FIA Vokin GBV Aconcagua - Carteira Aberta - Nossos Investimentos
- Participacdo na| Variagao
Empresa N° Agoes Valor Total em 31/05/2017 Ca::efra Men:al
Posi¢des Compradas
Celesc 571.900 RS 10.848.943,00 11,55% 6,04%
Cosan Log 1.639.400 @ R$ 10.606.918,00 11,29% -1,97%
Minerva 800.000 RS 8.736.000,00 9,30% 8,12%
Unipar PNB 393.400 RS 3.835.650,00 4,08% 31,57%
Unipar ON 320.000 R$ 3.142.400,00 3,34% 21,94%
Grazziotin 330.000 R$ 6.814.500,00 7,25% 5,90%
B2W Digital 420.000 RS 5.304.600,00 5,65% -5,61%
SLC Agricola 240.000 RS 4.840.800,00 5,15% 2,91%
Fras-Le 750.700 RS 3.378.150,00 3,60% -0,23%
Schulz 547.100 RS 3.189.593,00 3,39% -14,23%
Qgep Part 540.000 RS 3.126.600,00 3,33% -8,96%
Tecnisa 1.300.000 ' RS 2.990.000,00 3,18% -19,01%
Alpargatas 250.000 RS 2.975.000,00 3,17% -9,94%
Petrobras 190.000 RS 2.462.400,00 2,62% -7.23%
Banrisul 60.700 RS 840.695,00 0,89% -1,00%
Dimed 1.100 RS 257.400,00 0,27% -3,62%
Contax 51.500 RS 221.965,00 0,24% -23,17%
Subtotal RS 73.571.614,00 78,30%
Total RS 93.964.292,37 100,00%
Caixa RS 19.968.252,49 21,25%
Outros RS 424.425,88 0,45%

mercado externo. Em esportivos, o volume caiu -17% a/a no mercado
interno e se manteve constante na Argentina. O EBITDA caiu -60% a/a
para R$68M. A margem EBITDA foi de 4% no mercado interno (-9pp a/
a), 27% no mercado externo (-9pp a/a) e -3% na Argentina (-18pp a/a). A
divida liquida passou de R$90M para R$80M. A proposta de migra¢do
para o Novo Mercado e a conversdo das a¢des PN em ON foram cancela-
das.

8) BANRISUL: Divulgou o resultado do 1T17. O ROE subiu +1,7pp t/t
para 11,8%. A margem financeira caiu -0,9pp a/a para 8,3%. O custo
operacional subiu 0,2pp t/t para 5,2%. O indice de inadimpléncia se
manteve em 5%. O lucro liquido caiu -22% para R$128M.

9) DIMED: Anunciou plano de recompra de ac¢bes de até 1% do total de
acoes ON em um prazo de 180 dias. O objetivo é o posterior cancela-
mento dessas acdes, com vista a aproveitar os recursos disponiveis na

companhia e gerar valor para os acionistas.



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 aplicacoes de investidores quali-
ficados, nos termos da Instrucdo CVM n° 554/14 e alteracoes
posteriores.

Politica de Investimento:

Através de investimento em valor, anélise fundamentalista indepen-
dente e anélise 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 a vista de bolsa de valores ou entidade do mercado de
balcdo organizado, observadas as limitacdes previstas no seu regu-
lamento.

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

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

R} A presente instituigdo aderiu ao
.) EErl\ﬁdD'le'\?l\cllo (5 Bradesco /\ Codigo ANBIMA de Regulagio e
Melhores Praticas para os Fundos
ANBIMA de investimento.
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Historico:
‘) . .
Ultimos 6 meses Outros periodos
Meses Fundo IBOV. Periodos Fundo IBOV.
mai-17 4,65 -4,12 3Meses 9,15 -5,93
abr-17 3,1 0,65 6Meses 24,53 1,30
mar-17 1,15 -2,52 Noano 22,27 4,12
fev-17 3,96 3,08 Desdeoinicio® -31,84 1,19
jan-17 7,75 7,38 Melhor Més 13,65 16,97
dez-16 1,85 -2,71 Pior Més -12,69 -11,86

*Iniciodo Fundoem 24/04/2012

Patrimoénio Liquido:
Atual: R$ 93.964.181,37
Médio desde o inicio: R$ 60.022.242,00

Empresas investidas:

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

( o a Grupo @ [}
osan Herwaods o UNIPAR (iéziotin e

N7
Celesc C

Ldgricala

vakin

INVESTIMENTOS

MAI/17

Aspectos Operacionais:

Aplica¢do inicial minima: ~ R$ 10.000,00
Movimentacdo minima: R$ 1.000,00
Taxa de Administracao: 1,80% a.a.

Taxa de Performance: 20% sobre o que exceder IBOV

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

Cota de Resgate: D+14

Pagamento de Resgate: D+15

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

Conta: 645988-9

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

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.

Resultados

No més de maio, os melhores resultados de nossas posi-
¢Oes vieram, por ordem, de Unipar PN (+31,57%), Unipar
ON (+21,94%), Minerva (+8,12%), Celesc (+6,04%), Grazzio-
tin (+5,90%) e SLC Agricola (+2,91%).

Os piores resultados vieram, por ordem, de Contax
(-23,17%), Tecnisa (-19,01%), Schulz (-14,23%), Alpargatas
(-9,94%, Queiroz Galvao (-8,96%), Petrobras (-7,23%), B2W
(-5,61%), Dimed (-3,62%), Cosan Log. (-1,97%), Banrisul
(-1,00%) e Fras-Le (-0,23%).

Disclaimer:

O Gestor ndo comercializa, distribui ou faz intermediacdo de valo-
res mobilidrios. As informacgdes contidas nesta ldamina sdo apenas
de caréter informativo. Recomendamos a leitura do Prospecto e
do Regulamento do FUNDO antes de aplicar seus recursos. Lem-
bramos 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 Ibo-
vespa como indicador de performance. As informacoes de desem-
penho histérico apresentadas sdao nimeros reais, e ndo simula-
¢oes. Para avaliacdo da performance de um Fundo de Investimen-
to, é recomendavel a analise de, no minimo, 12 (doze) meses.



FIA Vokin K2 Long Biased

No més: +8,77%
No ano: +20,53%

Fatos Relevantes

Em maio, estes foram os principais fatos ou comunicados a
mercado das empresas do Fundo:

1) UNIPAR: Divulgou o resultado do 1T17. Excluindo nao-
recorrentes, a Carbocloro manteve sua receita em R$238M
e cresceu seu EBIT em +27%, para R$70M. A recém adquiri-
da Solvay teve receita de R$484M e EBIT de R$49M. A Tec-
sis gerou equivaléncia patrimonial de R$-10M. A divida li-
quida consolidada subiu 19%, para R$763M.

2) CELESC: Divulgou o resultado do 1T17. O volume de
energia distribuido cresceu +8,3% a.a. e o volume gerado
caiu -24%. A receita caiu -7,3% a.a. O EBITDA subiu +85%
a.a., para R$214M. O endividamento caiu -15% para
R$907M. DEC caiu -1% e FEC caiu -5%.

3) GRAZZIOTIN: Anunciou que a Phronesis Investimentos
diminuiu o seu investimento na empresa para menos de 5%
de suas acoes.

4) SCHULZ: Anunciou, através de comunicado, que fara
reorganizacdo societdria com o objetivo de segregacao das
atividades ligadas ao ramo de compressores da companhia.
O objetivo é proporcionar maior transparéncia dos resulta-
dos e facilitar a avaliacdo de cada um dos negdcios da em-
presa.

5) PETROBRAS: Divulgou o resultado do 1T17. O volume
de combustiveis produzido caiu -2% t/t (-3% no mercado
interno e +1% em exportacdo). A receita caiu -3% t/t. O
preco-médio de venda de petréleo subiu +11% no Brasil e
+9% na exportacdo. O EBITDA cresceu +2% para R$25B. O
lucro foi de R$4,5B.
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Empresa

Unipar PNB
Unipar ON
Celesc
Grazziotin
Magnesita SA
Petrobras
Ambev S/A
Itausa
Bradesco
Ishares Bova Ci
Schulz
Contax
Subtotal
Total
Caixa
Outros

FIA Vokin K2 Long Biased - Nossos Investimentos

N° Agoes

268.400
84.800
150.000
110.000
67.500
120.000
60.000
112.000
36.000
16.000
140.800
42.472

Valor Total em 31/05/2017

Posi¢oes Compradas

RS
RS
RS
R$
R$
R$
R$
RS
RS
RS
RS
RS
RS
RS
R$
RS

2.616.900,00
832.736,00
2.845.500,00
2.271.500,00
2.009.475,00
1.555.200,00
1.122.600,00
1.002.400,00
990.720,00
968.960,00
820.864,00
183.054,32
17.219.909,32
20.331.979,83
3.025.851,56
86.218,95

Participagdo na

Carteira

12,87%
4,10%
14,00%
11,17%
9,88%
7,65%
5,52%
4,93%
4,87%
4,77%
4,04%
0,90%
84,69%
100,00%
14,88%
0,42%

Variagao
Mensal

31,57%
21,94%
6,04%
5,90%
16,84%
-7,23%
2,46%
-9,50%
-9,34%
-4,16%
-14,23%
-23,17%

®



FIA VOKIN K2 LONG BIASED

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

Pablico Alvo:

O FUNDO destina-se a receber aplicacoes de investidores quali-
ficados, nos termos nos termos da Instrucdo CVM n° 554/14 e
alteracdes posteriores.

Politica de Investimento:

O Fundo busca valorizacdo de suas cotas por meio de operacoes
com acoes através de processo de andlise fundamentalista e por
meio de operac¢des no mercado a vista e de derivativos, poden-
do ser posicdoes compradas (long) ou vendidas (short).

Administrac¢ado, 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 instituigdo aderiu a0
B Bradesco /\ Codigo ANBIMA de Requlagio e
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Histérico:

Ultimos 6 meses Outros periodos

Meses Fundo IBOV. Periodos Fundo IBOV.
mai-17 8,77 -4,12 3Meses 13,11 -5,93
abr-17 2,97 0,65 6 Meses 23,75 1,30

mar-17 0,99 -2,52 Noano 20,53 4,12

fev-17 1,21 3,08 Desdeoinicio* 11,45 1,19

jan-17 5,29 7,38 Melhor Més 20,80 16,97
dez-16 2,66 -2,71 Pior Més -10,59 -11,86

*Iniciodo Fundoem 24/04/2012

Patrimdnio Liquido:
Atual: R$ 20.331.979,83
Médio desde o inicio: R$ 12.460.626,00

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

N

SUNIPARR (i@ziotin Mmagnesita 2] PETROBRAS
ambev

vakin

INVESTIMENTOS

MAI/17

Aspectos Operacionais:

Aplica¢do inicial minima: ~ R$ 10.000,00
Movimentacdo minima: R$ 1.000,00
Taxa de Administracao: 1,80% a.a.

Taxa de Performance:
Classificacdo ANBIMA:

20% sobre o que exceder IBOV

Acoes Dividendos

Cota: Fechamento
Cota de Aplicacdo: D+0
Cota de Resgate: D+14

Pagamento de Resgate: D+15

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

Conta: 645990-0

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

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.

Principais Resultados

No més de maio, os melhores resultados de nossas posi-
¢oes vieram, por ordem, de Unipar PN (+31,57%), Unipar ON
(+21,94%), Magnesita (+16,84%), Celesc (+6,04%), Grazzio-
tin (+5,90%) e Ambev (+2,46%).

Os piores resultados vieram, por ordem, de Contax
(-23,17%), Schulz (-14,23%), Itausa (-9,50%), Bradesco
(-9,34%), Petrobras (-7,23%) e Ibov (-4,16%).

Disclaimer:

O Gestor ndo comercializa, distribui ou faz intermediacdo de
valores mobilirios. As informacdes contidas nesta ldmina sdo
apenas de carater informativo. Recomendamos a leitura do Pros-
pecto e do Regulamento do FUNDO antes de aplicar seus recur-
sos. Lembramos que a rentabilidade passada nao 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 informacdes
de desempenho histérico apresentadas sdo ndimeros reais, e ndo
simulac¢des. Para avaliacdo da performance de um Fundo de In-
vestimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze)
meses.



FIC Vokin Everest

T
No més: -0,29%
%

Comentarios do Gestor

O més de Maio serad lembrando pelos investidores devido a
maior oscilacdo dos ativos de juros e dolar desde a crise de
2008.

Mesmo o fundo Everest, com uma carteira de ativos diversifi-
cada, e que ja passou pelas crises de 2002 e 2008, acabou
tendo um resultado negativo no més. O fundo perdeu 0,29%
em Maio (CDI 0,92%), com o resultado do ano indo para
+4,77% (CDI +4,81%). Em 12 meses, continuamos superando
o CDI, com o Everest acumulando um retorno de +15,33%
(CDI +13,26%).

O movimento do dia 18/05/2017 foi amplificado pois a maio-
ria do investidores (fundos, tesourarias e pessoas fisicas) ti-
nham aumentado a conviccdo na queda dos juros de 1,25%
pelo Banco Central, chegando entre 7,5% e 8% no final de
2017. Infelizmente, o cendrio politico aumentou as incertezas
no curto prazo, levando o BC a cortar somente 1% a taxa Se-
lic.

Mas, temos que ser pragmaticos e utilizar a volatilidade em
nosso favor. Com a alta da taxa de juros na NTN-B, aumenta-
mos em 2% a alocac¢do no Everest. Hoje, estamos com 11% do
patrimonio nessa classe de ativo, com remuneracdo de IPCA +
5,6% ao ano (taxa estava em 5% no inicio de Maio).

g Vokin Investimentos | Maio de 2017

Os destaques positivos do més e que ajudaram a reduzir as perdas
foram os fundos Neo Multiestratégia (+2,34%) e Vokin GBV Aconca-
gua (+4,65%). Além disso, nosso aumento de posicdo no fundo SPX
Raptor se mostrou correto, pois foi um dos poucos fundos macro
que ganhou dinheiro no més (+1,11%).

Ja os destaques negativos foram varios: Ibiuna STH (-3,39%), Ventor
Hedge (-2,93%), Paineiras Hedge (-3,23%), Itat Hedge Plus (-3,26%) e
Apex Long Biased (-5,13%).

Vamos continuar nossa busca por fundos com baixa correlacdo e que
possam proteger em momentos como esse e, também, reavaliar a
concentracdo e quantidade de fundos macro no portfolio do Everest.
O Fundo continua com 35% do patriménio em fundos DI, o que nos
permite passar o cendrio atual com mais tranquilidade, sem ter que
fazer grandes alteracdes na carteira.

Um 6timo més de Junho para todos e obrigado pela confianca.

®



VOKIN EVEREST FIC
MULTIMERCADO

Objetivo:

O FUNDO tem por objetivo proporcionar aos seus cotistas, rendi-
mentos superiores e/ou similares aos das taxas de juros pratica-
das no mercado interfinanceiro, por meio da aplicacdo dos recur-
sos de sua carteira de investimento em cotas de fundos de inves-
timento que apliquem recursos em ATIVOS FINANCEIROS com a
diversificacdo em varios mercados.

Publico Alvo:

FUNDO é destinado a receber aplicacdes de cotistas classificados
como INVESTIDORES QUALIFICADOS, nos termos da regulamen-
tacdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM"), vinculados a
um determinado grupo do segmento "Private Banking" denomi-
nado, nos termos da regulamenta¢do em vigor, como sendo um
fundo RESTRITO.

Patrimonio Liquido:

Atual: RS 380.062.499,68

Rentabilidade:
’\
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Historico:
, . ’
Ultimos 6 meses Outros periodos
Meses Fundo CDI Periodos Fundo CDI %CDI
mai-17 -0,29 0,93 3Meses 1,32 2,79 47,20
abr-17 0,44 0,79 6Meses 6,58 5,98 109,87
mar-17 1,17 1,05 Noano 4,77 4,81 99,14
fev-17 1,56 0,87 Desdeoinicio* | 987,30 889,93 110,94
jan-17 1,81 1,09 Melhor Més 3,19 2,08 153,79
dez-16 173 1,12 Pior Més -2,40 0,48 -498,25

*Ini cio do Fundo em 14/ 10/ 1999

Estratégia e alocagdo:

Estratégia Ativos Descricao
Inflagdo + Pré 3 Fundos e Titulos Publicos
Multimercado Macro 13 Fundos
Multimercado Long Biased/

Long Short ‘ Fundos

Acoes 1 Fundos

FIDC 1 Fundos
Referenciado DI 2 Fundos

Total 24

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

ANBIMA e investimento

vakin

INVESTIMENTOS

MAI/17

Aspectos Operacionais:

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

20% sobre 100% do CDI
Multimercados Multiestratégia

Taxa de Performance:
Classificacdo ANBIMA:
Cotizacdo na Aplicacdo: D+0

Financeiro de Aplicacdo:  D+0

Pedido de Resgate: D+0;

até D+90

D+0 da conversdo das cotas;

Conversao do Resgate:
Pagamento - até 90%:
Pagamento - acima de 90%: até D+1 da conversdo das cotas.
Horario limite movimentacdo: até 14h 30min (dia util)

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

Administragao e Custodia:

Banco Santander S.A.
~ 2KINn
& Santander V.’
INVESTIMENTOS
Auditor:

KPMG Auditores Independentes.

Disclaimer:

Fundos de investimento ndo contam com garantia do administra-
dor do fundo, dos gestores da carteira, ou de qualquer mecanis-
mo de seqguro ou, ainda, do fundo garantidor de créditos - FGC. A
rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade
futura. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do pros-
pecto e do regulamento do fundo de investimento ao aplicar
seus recursos. As rentabilidades divulgadas ndo sdo liquidas de
impostos. Este fundo utiliza estratégias com derivativos como
parte integrante de sua politica de investimento. Tais estraté-
gias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em significati-
vas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo, inclusive,
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente
obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o
prejuizo do fundo. Este fundo podera realizar aplicacdes em ati-
vos financeiros no exterior, de acordo com a regulamentacdo em
vigor. O fundo pode estar exposto a significativa concentracao
de ativos de poucos emissores, com os riscos dai recorrentes, nos
termos da regulamentacdo em vigor. Nao ha garantia que este
fundo tera o tratamento tributario para fundos de longo prazo.
O fundo poderé aplicar seus recursos em fundos de investimento
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 poder4, tam-
bém, aplicar seus recursos em fundos de investimento que co-
brem taxa de performance, ingresso e saida.



