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Resultados dos Fundos

Prezados Coinvestidores,

O Vokin GBV Aconcaqua FIC de FIA teve
resultado de -14,03% em mar¢o/20, contra
um Ibovespa de -29,90% e um SMLL
(Indice de empresas Small Caps) de —35,07%.
No acumulado do ano, o Fundo Vokin
GBV Aconcdgua fechou com resultado de
=17,57%, contra um Ibovespa de -36,86% e
um SMLL de -40,17%.

O Fundo de Ag¢des Vokin K2 Long Biased
teve resultado de =15,73% em mar¢o/20,
contra um Ibovespa de -29,90% e um
SMLL de -35,07%. No acumulado do ano,
o Fundo Vokin K2 Long Biased fechou com
resultado de =21,05%, contra um Ibovespa
de -36,86% e um SMLL de -40,17%.

Comentario do Gestor

O Fundo Multimercado Vokin Everest
teve resultado de —4,61% no més de mar-
¢0/20, contra um CDI de +0,34%. No acu-
mulado do ano, o Fundo Vokin Everest
fechou com resultado de =5,09%, contra
um CDI de +1,01%.

“Ainda temos um longo caminho a percorrer, mas ainda acredito que, se tomarmos as decisées cor-
retas agora, informadas pela ciéncia, pelos dados e pela experiéncia dos profissionais médicos, po-
deremos salvar vidas e levar o pais de volta ao trabalho.”

Prezados Coinvestidores,

Vivemos dias histéricos. A Pandemia
do Coronavirus fez o mundo parar. E,
como diz a capa da Revista The Econo-
mist, enfrentamos um calculo sombrio
entre a vida, a morte e a economia.

Parece facil dizer que a vida é a Unica
escolha certa, mas ndo é tao simples.
Quando nos damos conta de que até
aqui ja sdo 5 mil mortos e 10 milhdes
de desempregados nos Estados
Unidos (1 para 2.000), podemos enten-
der que eventualmente o impacto pro-
longado da parada na economia pode-
rd trazer custos maiores do que os
beneficios. E esse é o lado da troca
que ninguém esta pronto para admitir,
como diz o final do artigo “Covid-19,
Um Calculo Sombrio”, da The Econo-
mist.

Os grandes lideres mundiais estdo
confusos. Alguns até resistiram as pa-
radas, especialmente no Reino Unido,
nos Estados Unidos e no Brasil. Termi-
naram declinando pelo temor da su-
perlotacdo dos hospitais e de ndo po-
derem atender a todos infectados.

Agora, ao mesmo tempo em que 0s
governos tentam preparar o sistema
de salde para atender a todos, ten-
tam também atenuar os impactos na
economia, com pacotes de ajudas que
buscam atenuar os efeitos da parada.

O mundo ja estd em recessdo e o se-
gundo trimestre serd de uma queda
muito forte no PIB de todos os paises,
com aumento do desemprego, da ina-
dimpléncia e com a insolvéncia de va-
rias empresas. Nunca tivemos uma
situagdo como essa.

Como o mercado financeiro antecipa
os acontecimentos, os indices aciona-
rios tiveram fortes quedas. O indice
Dow Jones teve seu pior trimestre da
histéria (-23,20%). O Ibovespa teve
seu pior més em 22 anos (-29,90% em
marco) e o pior trimestre da histéria (-
36,86%).

Muitas a¢oes do Ibovespa cairam mais
de 50% num intervalo de poucos dias.
Juntas so6 as empresas de capital aber-
to na Bolsa Brasileira perderam R$
1,56 trilhdo (R$ 1.560.000.000.000,00)
em valor de mercado nos trés primei-
ros meses de 2020. A Petrobras, que
foi impactada pela queda de 66% no
preco do petréleo, perdeu cerca de RS
223 bilhoes em valor de mercado,
equivalente a uma Mineradora Brasi-
leira, a VALE!

Sabemos que todas as crises passam,
que essas empresas continuarao a
existir. Mencionamos esses numeros
com o intuito de que todos entendam
a dimensdo do impacto da parada nas
expectativas dos investidores em rela-
¢do a economia.

Esperamos que a parada consiga atin-
gir o objetivo, que seja o mais breve
possivel, e que logo possamos voltar a
normalidade. Acima de tudo, espera-
mos pela descoberta de um tratamen-
to, que seria a maneira mais rapida de
dissipar o medo nas pessoas, e a eco-
nomia voltar mais rapido.

Como nos saimos na Vokin nesse peri-
odo?

Tem uma frase que diz: “Espera o me-
lhor, mas prepara-te para o pior!” Nés
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Bill Gates, ha dois dias

nos preparamos e, dentro do possivel,
conseguimos amenizar as perdas, ja
que nessas horas o mais importante é
cair menos, para poder voltar mais
rdpido depois.

Estamos trabalhando como nunca,
analisando a situacdo diuturnamente,
conectados pelo Microsoft Teams,
debatendo e tomando decisdes cole-
giadas didrias, atualizado Valuations
com novas premissas e pensando em
todas as formas de melhor proteger o
patriménio a nés confiado, que esta
junto com o nosso.

Podemos dizer que nessa tempestade
também estamos com o barco avaria-
do, mas muito melhor do que a maio-
ria. Enquanto nossas perdas momen-
tdneas sdo proximas de metade da
média, sabemos que muitos fundos de
acoes foram dizimados com perdas de
mais de 50%. Mesmo muitos fundos
multimercados tradicionais tiveram
seu pior més da histoéria.

Depois da tempestade vem o tempo
bom! E estamos preparados para sair
fortalecidos dela.

A melhor hora para comprar acoes é
quando elas estdo em liquidacao. Al-
gumas das melhores e maiores empre-
sas do Brasil estdo valendo metade do
que valiam ha menos de dois meses.
Vamos em frente!

Muito obrigado pela confianca e por
estarem juntos conosco!
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Que tipo de pandemia é essa - II?

A incerteza cientifica sobre o comportamento do
COVID19 acabou por contaminar as decisdes dos
gestores publicos ao redor do mundo e o que
vimos nos Ultimos dias foram diversas iniciativas
que vao desde a proibicdo total de funcionamento
dos negdcios, fechamento de fronteiras, restricdes
de circulagdo e uso de espacos publicos até aque-
les que simplesmente ndo fizeram intervencao.
Como o cenario dessa pandemia é novo (o Gltimo,
ocasionado pelo H1IN1 de 10 anos atras, ndo se
assemelha ao atual), toda e qualquer experiéncia
vale para testar a melhor forma de se combater
um virus que se espalha de forma rapida, é assinto-
matico, dificil de testar em massa e é mortal para
pessoas mais idosas e/ou que tenham problema de
saude. Além disso, ndo se tem comprovagdo que
uma pessoa ficou imune depois de ter contraido o
virus e se recuperado, o que alimenta a tese de se
ter uma segunda onda de contaminagdo no futuro.
Independente desses aspectos técnicos, das medi-
das que foram adotadas para o enfrentamento do
virus e do antagonismo
criado entre vida e econo-
mia, minha funcdo é trazer
uma luz na avaliacdo dos

Primeiro bimestre - China
(var.% jan-fev20/19)

Jan-Fev20/19

total das vendas do setor, cairam apenas 3%, sen-
do que as vendas de bens chegaram a aumentar
3%. E, tal como esperado, as vendas relacionadas a
itens que a populacdo precisa para fazer enfrenta-
mento de uma situacdo de crise como essa tiveram
aumento na demanda, como alimentos +9,7%,
bebidas +3,1% e produtos médicos +0,2%. Por fim,
temos o comércio exterior. Para o periodo consi-
derado, as importagoes cairam 2,4% e as exporta-
¢oes 15,9%, muitas dessas pela incapacidade das
industrias de produzirem e entregarem os produ-
tos no periodo do lockdown, o que afetou a cadeia
produtiva de todo o resto do mundo (inicio do
choque de oferta em outros paises). Muitos desses
impactos ainda serdo sentidos nos préoximos me-
ses, ndo sé pelo efeito renda derivado do lock-
down mas, também, pela paralisia da economia
mundial. Como a China tem uma forte relacdo
comercial com o resto do mundo, mesmo com os
esforcos do Governo em fazer a atividade econé-
mica retomar, a demanda por produtos Chineses
serd menor e isso vai gerar um cendrio de lenta
recuperacdo. A roda da economia praticamente
parou e, para faze-la
girar novamente é
preciso
tempo do que recur-

muito  mais

impactos que a acdo dos Industria -13.5% sos. Tempo para dissi-
Governos tera sobre a soci- Cimento -29.5% par as incertezas que
edade, obviamente, com Prod. Aco -3.4% as pessoas terdo sobre
foco em economia. Como Automoveis -45.8% 0 emprego e tempo
i Telefones -33.8%
ponto de partida vamos Comérdo 50.5% para se adaptar ao
analisar o que aconteceu Bebidas 3.0% comportamento anteri-
com a atividade produtiva Sapatos e demais -30.9% or (mesmo que se
na China em janeiro e feve- Maoveis -33.5% anuncie o fim do virus,
Automoveis -37.0%

reiro, uma vez que foi o

muitos ainda ficardo

primeiro pais a tomar atitu-
des de lockdown total para
conter o virus (as restricdes foram mais severas em

Chracteres (no spaces) 2800

Wuhan, mas também com algumas restricoes em
outras regides do pais). Os efeitos ndo ficaram
restritos a regido de origem do virus, e a produ¢ao
industrial do pais caiu 13,5% na comparacdo de jan
-fev/20 sobre jan-fev/19. O que chama atencdo é a
diferenca de acordo com o perfil das empresas,
sendo -7,9% para as estatais, -14% nas de capital
misto e -21% nas de capital estrangeiro. Como
esperado, algumas industrias voltadas para itens
que foram usados no combate ao virus tiveram
forte crescimento, como foi o caso da producdo de
mascaras (+127%) e alcool gel (+15%) ou entdo de
alimentos que poderiam ser estocados, como
carne congelada (+13%) e macarrdo pronto
(11,4%). No setor de servi¢os os impactos mais
significativos ocorreram no comércio com queda
total de 20% (jan-fev20 sobre jan-fev19). Mas aqui
vemos um comportamento interessante e que
pode se consolidar no futuro nesse setor. As ven-
das on-line, por exemplo, que representam 21% do
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receosos em frequen-

tar determinados luga-
res). Ambos fatores irdo afetar as decisdes de
poupanca e CONsUMO O que, por sua vez, impacta
nas decisdes de producdo e investimento. Isso me
leva ao ponto de preocupagdo mais importante
para o futuro: quando é que colocaremos um limi-
te para a atuacdo dos Estados na elevacdo de
gastos para o enfrentamento dessa crise? Nao
seria 0 momento de deixar a economia se ajustar a
uma nova velocidade de circulacdo da moeda, com
juros mais baixos e mudanca de héabito de consu-
mo e de trabalho e que pode ajudar a limpar possi-
veis alavancagens criadas pelo ciclo anterior? Esta-
mos assistindo a uma alavancagem perigosa no
setor publico, que estd viciado em fazer a econo-
mia crescer a qualquer custo. Ao se endividar for-
temente, os Governos comprometem nosso futuro
e a capacidade de gerar bem-estar para as proxi-
mas geragoes aumentando as desigualdades, em
especial nos paises mais pobres. Se olharmos a
floresta, ao invés da arvore, concluiremos que o
Estado estad mais atrapalhando do que ajudando.
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Pensamentos

Por mais avancada que esteja a ciéncia no conheci-
mento sobre epidemias, ainda é muito dificil prever
0 que ira acontecer enquanto uma doenca esta se
espalhando. Quando ndo se consegue fazer uma
previsdo, ndo é bom fingir que conseguimos fazer.

O mundo entrou em recessao.

Bancos centrais e governos agiram numa velocida-
de e forca sem precedentes nessa crise. Existe um
enorme e doloroso aprendizado por tras disso.

O ganhador do prémio Nobel de economia, Robert
Lucas, havia estudado com afinco por mais de uma
década os ciclos econémicos. Num belo dia, ele
resolveu fazer um exercicio: calcular o quanto cus-
tava para a sociedade passar por ciclos. A surpreen-
dente resposta: o custo era ridiculamente baixo
(0,04%). A partir desse momento, diz a lenda, ele
abandonou os ciclos e passou a se preocupar ape-
nas com o crescimento no longo prazo.

N&o desprezamos os ciclos como Lucas, mas apren-
demos com ele que é mais importante pensar nos
fundamentos. Capital humano continuard sendo
um dos principais motores do crescimento econoé-
mico. No Brasil, apenas 0,2% da populacdo entre 25
e 64 anos tem doutorado. Nos Estados Unidos, eles
sdo 2%. Se ndo quisermos depender do preco do
petréleo e do minério de ferro, precisamos formar
mao de obra altamente qualificada, gerar inova-
cOes e patentes.

Governos ficarao significativamente mais endivida-
dos. O Brasil, em especial, esta se endividando num
momento em que deveria estar consolidando um
ajuste Ffiscal.

Pela primeira vez durante uma crise, o Banco Cen-
tral poderd baixar os juros ao invés de se ver obri-
gado a subi-los. Aos trancos e barrancos, temos um
sinal de amadurecimento institucional.

Lucas continuara ndo estudando ciclos.

Noés, entretanto, continuaremos enfrentando ci-
clos. Isso é mais facil de prever!

Variaveis VOKIN FOCUS
Macroecondmicas 2020 2021 2020 2021
PIB -6,90% | 5,10% | -0,48% | 2,50%
IPCA 3,10% | 4,00% | 2,90% | 3,57%
Meta Selic 3,50% | 3,50% | 3,50% | 5,00%
Taxa de cambio 4,60 4,70 4,50 4,30
Resultado Primério -1,80% | -1,50% | -1,30% | -0,60%

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




Vokin GBV Aconcagua FIC FIA

No més: -14,03%
No ano: -17,57%

Comentarios do Gestor

Em marco o Vokin GBV Aconcagua fechou com resultado de -14,03%, en-
quanto o Ibovespa fechou com -29,90%.

O crescimento do Coronavirus no mundo se deu concomitantemente 3
percepcao por grande parte da populagao e dos governantes da gravidade
da situacdo que vivemos. Apesar da iminéncia do avan¢o da doenca e da
impossibilidade de conté-la sem medidas drasticas, o fato de nenhuma
pessoa de nossa geracdo ter vivido uma pandemia dessa magnitude pode
ter contribuido para a demora e uma posterior deterioracdo tao rapida das
expectativas. Os exemplos histéricos ndo eram muitos, mas a gripe espa-
nhola de 1918 ja havia acometido uma sociedade com um nivel razoavel de
conhecimento cientifico e organizada do ponto de vista politico e econdémi-
co em alguns lugares, como nos EUA, onde lockdowns foram implementa-
dos a época. A atual situacdo levou a uma mudanca muito grande no dia a
dia da maior parte da populacdo mundial e, com isso, muitas acdes emer-
genciais precisaram ser pensadas e executadas de forma muito rapida,
desafiando as areas da salde e economia de todos os paises. A OMS decla-
rou pandemia no dia 11/03.

Como ja havia acontecido na crise de 2008 e por ndo necessitar de aprova-
¢oes parlamentares, os BCs foram os primeiros a agir, e o corte de juros
surpresa implementado pelo FED em 03/03, assim como o segundo corte,
que levou a taxa a zero, em 16/03, tiveram impacto negativo sobre as bol-
sas por serem interpretados como um sinal de que a autoridade monetéria
poderia ter informagdes mais precisas de nimeros ruins da economia que
estariam por vir. Na sequéncia, com a percep¢do de que a parada da econo-
mia seria mais longa, ficou clara a necessidade de estimulos fiscais, princi-
palmente de prote¢do ao emprego e renda, porém essa percepcao se deu
aos poucos. Em menos de 15 dias, Trump passou de US$50bi, para USS1tri
e acabou aprovando, junto ao congresso, US$2tri de estimulos. No Brasil,
em curto espaco de tempo saimos do primeiro antncio de R$147bi para
mais de R$400bi até o final do més.

Os casos da doenca no mundo saltaram de 87 mil para 858 mil no més, o
indice de letalidade (ainda com efeito da defasagem de medicdes) ficou
estavel ao redor de 5%, e o foco da pandemia passou da Europa para os
EUA - que atingiu 188,5 mil casos — com situa¢do muito grave em Nova
lorque. Vimos também a estabilidade de novos casos na Italia depois de 2
semanas do inicio do lockdown e o crescimento de casos no Brasil de 2 para
5,3 mil. A preocupacdo nesse momento se dad pela falta de producdo e
insumos para testes e materiais e equipamentos hospitalares, que pode
agrgivar a contaminacdo e letalidade e estender lockdowns para além de
abril.

Conforme falamos na carta passada, com o receio que tinhamos do espa-

lhamento da doenca, fizemos 20% de caixa e chegamos a atingir 28% com a
venda que fizemos da posicdo de Tieté, apds a Eneva fazer uma oferta pela
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Tabela Nossos Investimentos - GBY Aconcagua

Ativo Valor Financeire  Participacgdo Variagdo Mensal

Agbes 175.034.787 92, 70%
P Acucar-Chd 21.759.520 11,52% -19,10%
Brabespar 20,140,812 10.67% -12.67%
Sanepar 15.120.900 8.01% -28.81%
Grarziotin 14.811.492 7.84% -20,81%
Celesc 12.755.650 6,76% -2251%
Alpargatas 12.622.200 6,69% -26,57%
Ambey 5A 11.723.320 6,21% -18.02%
Tecnisa 11.655.000 6,17% -50,67%
Ser Educa 11.423.150 6,05% -41,36%
Brasil 8.757.460 4 64% -40,18%
Petrobras B8.413.300 4 46% -4792%
Haulnibanco 7.157.900 3_.?9% -2?_.31 %
v Bras 5.439.000 2.88% -56,86%
BRF 54 4.527.000 2.40% -44 19%
Morvida 3.883.200 2.06% -55,06%
Banricu 1.850.343 0,98% -33.27%
Petrobras BR 1.768.140 0,94% -40,57%
Unipar 1.226.400 0,65% -10,45%

Outros 13.775.506 7.30%
Caixa Liguido 13.775.506 7,300

Total 188.810.293 100,00%

*Carteira aberta do FIA Aconcdgua Master Long Only

empresa num valor acima de nosso target. Também possuiamos quase 25% do
portfélio em acoes de supermercadistas (Pdo de Acucar e Carrefour) e 15% em
acoes de empresas exportadoras (SLC e Bradespar), que tiveram papel importan-
te na defesa da carteira e permitiram uma queda de menos da metade do indice
Bovespa no més. Com as quedas fortes que aconteceram passamos a comprar
um pouco mais e terminamos o més com caixa proximo a 10%, além de termos
trocado posicoes, comprando algumas empresas que gostamos muito e que
cairam mais do que outras que tinhamos.

Em abril devemos ter um aprofundamento da discussdo do pos lockdown total,
com estratégias sendo debatidas para essa “fase 2", que deve envolver uma
restricdo vertical (parcial) da populagdo. Sdo inGmeras também as estratégias de
testagem, monitoramento da populacdo, atendimento hospitalar, entre outros
pontos importantes que vao ser decididos. Essa fase deve ser ainda mais impor-
tante que a primeira, jd que ela envolve muito mais capacidade de coordenacdo
e implementacdo, e deve ser o fator que vai diferenciar os paises que se dardo
bem dos que terdo problemas na satde e também deve determinar o tempo e a

extensdo da recessdo em cada pais. ' \



VOKIN
GBV ACONCAGUA FIC FIA

Objetivo:

O Vokin GBV Aconcdgua Fundo de Investimento em cotas de
Fundos de Investimento em A¢des (“FUNDO") tem como objeti-
vo buscar retornos absolutos no longo prazo.

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

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 3 vista de bolsa de valores ou entidade do mercado de
Falcéo organizado, observadas as limitacdes previstas no seu regu-
amento.

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.
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Historico:
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Ultimos 6 meses Outros periodos
Meses Fundo IBOV. Periodos Fundo IBOV.
mar-20 14,03 -29,90 3Meses -17,57 -36,86
fev-20 -5,08 -8,43 6Meses 1,06 -30,29
jan-20 1,01 163 Noano 17,57 -36,86
dez-19 16,53 6,85 Desdeoinicio* 14,31 17,83
nov-19 435 0,95 Melhor Més 16,53 16,97
out-19 0,83 2,36 Pior Més 14,03 -29,90

*Inicindn Fiindnem 24/04/2012

Patriménio Liquido:
Atual: RS 188.810.292,70
Médio dos ultimos 12 meses: R$ 193.087,789,00

Empresas investidas:

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

Aspectos Operacionais:

R$ 1.000,00

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

Aplicacdo inicial minima:

Movimentacdo minima:

Taxa de Administracdo:
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

Imposto de Renda: 15% sobre o ganho nominal, calcu-

lado e recolhido no resgate.
Vokin GBV Aconcdgua FIC FIA
CNPJ: 13.962.947/0001-25
Banco: Bradesco (237)
Agéncia: 2856-8

Conta: 645988-9

Horario limite movimentacado: até 14h 30min (dia util)

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 marco, os melhores resultados de nossas posi-
¢oes vieram, por ordem, de Unipar (-10,45%), Bradespar (-
12,67%), Ambev (-18,02%) e Pao de Acucar (-19,10)

Os piores resultados vieram, por ordem, de CVC Brasil (-
56,86%), Movida (-55,06%) e Tecnisa (-50,67%)

Disclaimer:

O Gestor ndo comercializa, distribui ou faz intermediagdo de valores mo-
bilidrios. As informacbes contidas nesta lamina sdo apenas de carater
informativo. Leia o Prospecto, o Regulamento do FUNDO, formulério de
informacoes complementares e a ldamina de informagdes essenciais (se
houver) antes de aplicar seus recursos. Lembramos que a rentabilidade
passada ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade
divulgada nao 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 informagdes de desempe-
nho histérico apresentadas sdo numeros reais, e ndo simulacdes. 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: -15,73%

Fatos Relevantes

Em marco, estes foram os principais fatos ou comunicados ao
mercado das empresas dos Fundos:

1) SANEPAR: adiou, pelo periodo de 90 dias, a cobranca de
agua e esgoto para os clientes cadastrados na categoria Tarifa
Social, no qual estavam cadastradas 184 mil familias, cuja tarifa
média é de R$ 15,56 ao més e que consomem até 5m3, em medi-
da para enfretamento da crise COVID-19. A forma de equaciona-
mento serd definida futuramente pela Agepar.

2) PAO DE ACUCAR: celebrou contrato de Sale and Leaseback
com os fundos administrados pela BRL Trust e TRX Gestora,
tendo por objetivo a venda de 43 iméveis do GPA, com area de
541 mil m? de terreno e de 295 mil m? de area construida, pelo
valor total de R$ 1.2 bilhdo. Os contratos serdo celebrados por
15 anos, renovaveis por igual periodo, com um aluguel de R$
24/m?, perfazendo um cap rate de 6,85% na operacao. A compa-
nhia objetiva, em linha com a estratégia de monetizar ativos
maduros, reduzir sua divida liquida, reforcar a estrutura de capi-
tal, aumentar o retorno sobre o capital empregado (ROIC) e
acelerar a conversao de lojas da bandeira Extra Hiper para a
bandeira Assai.

3) PETROBRAS: colocou a venda a participacdo remanescente
de 10% na NTS (Nova Transportadora do Sudeste S.A), compa-
nhia que atua no setor de transporte de gas natural, com capaci-
dade para transportar 158,2 milhdes de M3 / dia, representando
aproximadamente 54% do total nacional, e um sistema de gaso-
dutos de cerca de 2 mil km. A companhia ja tinha vendido 90%
de sua participacdo em 2016 para um consoércio liderado pela
canadense Brookfield, em uma transacdo de aproximadamente
USS$ 5.2 bilhoes.

4) SER EDUCACIONAL: postergou o reinicio de suas atividades
presenciais em funcdo da crise sanitéria atual, e disponibilizou
os prédios de suas instituicoes de ensino superior aos governos
estaduais e municipais para serem utilizados como ponto de
apoio para profissionais da salde. Neste mesmo periodo, as
aulas estdo sendo ministradas remotamente por meio da Sala
Ser Digital.
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Tabela Nossos Investimentos - K2 Long Biased

Ativo Valor Financeiro Participagio Vanagdo Mensal
-
A Bes 31142261 86,36%
Celest 3.727.150 10,34% -22.51%
3.579.,000 9.93% -33.27%
3.070.800 852% -20,81%
2.516.000 8,0%% -1267%
2.862.000 7,54% -28,81%
2.653.600 7,36% -18,10%
Petrobras 2.403.800 6,67% -47 92%
Temisa 2.220,000 6,16% -50,67%
Bras 2.035.970 5,65% -40,18%
1.810.800 5,02% -44 19%
1.210.400 3,36% -41,36%
1.192.000 331% -18,02%
T77.000 2.15% -56.86%
Qi F00.000 1,94% -50,00%
rxbrasl Re 454,000 1.34% -T0.89%
Carrefour BR 433.230 1,200 -0,29%
Alimasa 40,041 011% -29.41%
Wer -973.530 -2, 70% -2213%
Outros 4.917.5M 13,64%
Caixa Liquido 4917501 13,64%
Tortal 36.059.762 100,00%

5) AMBEV: retirou sua projecdo dada em 27/02 para o EBITDA do negé-
cio de cervejas no Brasil, no qual ja esperava um declinio entre 17% e
20% no primeiro trimestre de 2020, bem como qualquer outra expectati-
va para 2020, dados os impactos causados pela pandemia COVID-19.

6) VALE: reforcou sua estrutura financeira ao desembolsar US$ 5 bilhdes
de suas linhas de crédito rotativo, com vencimentos para 2022 (US$ 2 bi)
e 2024 (USS$ 3 BI), para atravessar a crise COVID-19. Em relacdo as opera-
¢oes, a Companhia decidiu paralisar temporariamente seu centro de dis-
tribuicdo na Malésia, pois ndo é possivel garantir os recursos minimos
para operar com seguranca o terminal. O impacto estimado nas vendas é

de aproximadamente 800.000 t no 1T20.



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¢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 AAl Ltda. - CNPJ: 07.371.809/0001-79.

A: KPMG Auditores Independentes. — CNPJ: 57.755.217/0001-29.
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Historico:
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Ultimos 6 meses Outros periodos
Meses Fundo IBOV. Periodos Fundo IBOV.
mar-20 -15,73 -29,90 3Meses -21,05 -36,86
fev-20 -577 -8,43 6Meses -5,79 -30,29
jan-20 -0,57 -1,63 Noano -21,05 -36,86
dez-19 15,33 6,85 Desdeoinicio* 68,12 17,83
nov-19 4,64 0,95 Melhor Més 20,80 16,97
out-19 -1,13 2,36 Pior Més -15,73 -29,90

*Iniciodo Fundoem 24/04/2012

Patrimonio Liquido:
Atual: RS 36.059.762,37
Médio dos ultimos 12 meses: R$ 37.666.505,00

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

. M Banrisul (iiziotin Bl Bradespar

Celesc

@poP&odeAcumr

L] PETROBRAS & TECNISA
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INVESTIMENTOS

Aspectos Operacionais:

R$ 10.000,00

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

Aplicacdo inicial minima:

Movimentacdo minima:

Taxa de Administracdo:
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 movimentacado: até 14h 30min (dia util)

Imposto de Renda:

Conta para Aplicacado:

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 mar¢o, os melhores resultados de nossas posi-
coes vieram, por ordem, de Carrefour (-0,29%), Bradespar (-
12,67%), Ambev (-18,02%) e Pdo de Acucar (-19,10)

Os piores resultados vieram, por ordem, de CVC Brasil (-
58,86%), Tecnisa (-50,67%), Ol (-50,00%) e Petrobras (-
47,92%).

Disclaimer:

O Gestor ndao comercializa, distribui ou faz intermediacdo de valores
mobilidrios. As informagdes contidas nesta lamina sdo apenas de carater
informativo. Leia o Prospecto, o Regulamento do FUNDO, formulério de
informagdes complementares e a ldmina de informagdes essenciais (se
houver) antes de aplicar seus recursos. Lembramos que a rentabilidade
passada ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade
divulgada nao 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 informacoes de desempe-
nho histérico apresentadas sdao nimeros reais, e ndo simulacoes. Para
avaliacdo da performance de um Fundo de Investimento, é recomenda-
vel a analise de, no minimo, 12 (doze) meses. Para maiores informacoes,
favor acessar a area de “Informacdes aos cotistas” no site do Administra-

dor: https://bemdtvm.bradesco/html/bemdtvm/index.shtm
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I~
No més: -4,61%

Comentarios do Gestor

O inicio de 2020 ficara marcado na histéria pelo avanco de
um virus que, em pouco mais de trés meses desde seu primei-
ro registro, se alastrou como pandemia, infectando mais de
1.000.000 de pessoas e com mais de 50.000 mortes (nimeros
oficiais). O rapido avanco na Europa, principalmente na Itélia,
levantou um alerta para diversos paises que ainda contabili-
zavam poucos €asos, mas que comecaram a incentivar medi-
das de distanciamento social e fechamento de uma série de
atividades comerciais. Essa espécie de quarentena em nivel
mundial vem causando uma paralisacdo em diversas cadeias
produtivas, levando a uma contracdo econémica talvez simi-
lar apenas aos de periodos de guerra.

Como consequéncia dessa preocupacdo com a doenca e o0s
profundos impactos econémicos que serdo sentidos com essa
interrupcdo na atividade, os mercados financeiros tiveram
dias de panico, com as bolsas apresentando quedas significa-
tivas e a volatilidade atingindo picos histéricos. Os bancos
centrais e os governos de diversos paises atuaram de forma
bastante rapida com reducdo de juros (no Brasil a Selic foi
reduzida para 3,75% a.a.), aumentando a liquidez no sistema
financeiro e, principalmente criando suporte financeiro para
uma parcela significativa da populacdo que ficou sem renda.
A bolsa encerrou com uma das maiores perdas mensais da
histéria (Ibovespa com -29,90% no més), forte alta do délar
contra o real (15,56%,) e abertura das taxas de juros reais
(levando a queda de -6,97% no IMA-B no més).

O Everest teve impacto significativo em meio a este cenario,
ainda que alguns fundos tenham apresentado um desempe-
nho excelente, outros que estavam com viés mais otimista e
que detinham maior exposicdo a renda varidvel apresentaram
quedas relevantes. O Everest encerrou com queda de -4,61%
no més ante alta de 0,34% do CDI, acumulando queda de -
5,09% no ano, ante 1,01% do CDI. As maiores perdas vieram
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dos fundos Exploritas Alpha (-37,53% no més), Infinity 8 (-31,77%) e
Pandhora Long Biased (-19,89%). Os melhores desempenhos foram
de fundos multimercados que detinham principalmente posicoes
aplicadas em ddlar (contra diversas moedas) e operacdes em juros
no Brasil e exterior, destaque para o Itad Hedge Plus (+9,74%), Ga&-
vea Macro Plus (+3,64%) e Ibitna STH (+3,26%).

Ainda em fevereiro efetuamos resgates de alguns fundos com o ob-
jetivo de reduzir a volatilidade do Everest, porém foram parcialmen-
te liquidados em funcdo dos prazos de liquidacdo. Em marco foram
feitos outros importantes ajustes na carteira, com resgate total dos
fundos Paineiras Hedge, Exploritas Alpha e Garde D’Artagnan, dado
que consideramos seus resultados ndo condizentes com o nivel de
risco. Foi efetuado aumento na exposicdo ao fundo Quantitas Arbi-
tragem, aproveitando uma janela de reabertura, assim como uma
nova posicdo, ainda pequena, direcional em juros reais (NTN-B 2035),
aproveitando a abertura nas taxas.

E evidente que ndo estamos satisfeitos com os resultados do fundo
neste primeiro trimestre, porém, de certa forma, compreendemos
que estamos passando por um momento talvez sem comparativo na
histéria. Foram feitos ajustes na carteira, que deverdo ser seguidos
de mais algumas avaliacdes, mas seguimos confiantes na capacidade
dos gestores gerarem resultados acima do CDI no longo prazo, inde-
pendente da “direcdo” do mercado financeiro no curto prazo.

Todas as atencdes em abril vdo continuar para o acompanhamento
das curvas de evolucdo do contdgio principalmente nos paises de-
senvolvidos mais afetados, assim como no Brasil. Sera a estabilidade,
ou eventual reducdo, na velocidade de novos casos que devera sinali-
zar um gradual inicio de retomada da atividade econémica em cada
pais. Além disso, maiores avancos com relacdo a um tratamento efi-
ciente para a doenca também contribuirdo para a retomada da confi-
anca da populacao.

o
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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: R$ 418.863.124,26
Médio dos ultimos 12 meses: RS 430.046.146,00
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Ultimos 6 meses Outros periodos
fleses Fundo CDI Periodos Fundo CDI %CDI
1ar-20 -4,61 0,34 3Meses -5,09 1,01 -501,52
ev-20 -0,86 0,29 6Meses -1,64 2,27 -72,36
an-20 0,35 0,38 Noano -5,09 1,01 -501,52
ez-19 2,41 0,38 Desdeoinicio* 1226,47 1083,06 113,24
ov-19 -0,05 0,38 Melhor Més 3,19 2,08 153,79
ut-19 1,24 0,48 Pior Més -4,61 0,29 -1563,56
*Iniciodo Fundo em 14/ 10/ 1999
* Gestdo exclusiva da VKN Administracdo de Recursos a partir de agosto de 2016.
s e = .

Estratégia e alocagao:
Estratégia Ativos Descrigdo
Multimercado 18 Fundos
Long Biased/ Long & Short 5 Fundos
Acoes 1 Fundos
Referenciado DI 2 Fundos
Total 26

oKIN

INVESTIMENTOS

MAR/20

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 conversdo 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 movimentacdo: até 14h 30min (dia util)
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

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

okINn A e

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 formulério de
informacoes complementares e da lamina de informacoes essenciais (se
houver) do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Asrentabilida-
des divulgadas nédo 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-
¢do do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do
fundo. Este fundo podera realizar aplicacoes 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. Nao
ha garantia que este fundo terd 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
administracao final a ser paga pelo fundo serd o somatoério da taxa de
administracdo e das taxas de administracao 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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