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Resultados dos Fundos

Prezados Coinvestidores,

O Vokin GBV Aconcagua FIC de FIA teve
resultado de #4,35% em novembro/19,
contra um Ibovespa de +0,95% e um SMLL
(Indice de empresas Small Caps) de +5,14%.
No acumulado do ano, o Fundo Vokin GBV
Aconcagua esta com resultado de +32,24%
contra um Ibovespa de +23,15% e um SMLL
de +40,43%.

O Fundo de Ac¢bes Vokin K2 Long Biased
teve resultado de +4,64% em novembro/19,
contra um Ibovespa de +0,95% e um SMLL de
+5,14%. No acumulado do ano, o Fundo Vo-
kin K2 Long Biased estd com resultado de
+27,71%, contra um Ibovespa de +23,15% e
um SMLL de +40,43%.

Comentario do Gestor

O Fundo Multimercado Vokin Everest
teve resultado de -0,05% no més de no-
vembro/19, contra um CDI de +0,38%. No
acumulado do ano, o Fundo Vokin Everest
estd com resultado de #7,70%, contra um
CDl de +5,57%.

“O cerne da filosofia liberal é a crenca na dignidade do individuo, em sua liberdade
de extrair o maximo de suas capacidades e oportunidades, de acordo com as pré-
prias luzes, dependendo apenas da condi¢cdo de que ndo interfira na liberdade dos
outros individuos de fazer o mesmo!”

Prezados Coinvestidores,

Na ultima sexta-feira, dia 29/11, tivemos
nosso Encontro Anual aqui no mezanino
do Edificio Iguatemi Corporate, em Por-
to Alegre, onde temos nosso escritorio.
Consideramos muito importante prestar
contas, tanto em bons como em maus
momentos.

Felizmente neste ano nossos resultados
estdo muito bons novamente!

Em novembro, nossos Fundos de Acdes
Vokin GBV Aconcdgua e Vokin K2 tive-
ram valorizacdo nas cotas de +4,35% e
+4,64%, respectivamente, periodo em
que o Ibovespa subiu +0,95%.

No acumulado do ano, o GBV Aconcagua
e 0 K2 sobem +32,24% e +27,71%, res-
pectivamente, periodo em que o Iboves-
pa sobe +23,15%.

Nosso Fundo Multimercado Vokin Eve-
rest teve resultado de -0,05% no més,
no ano, acumula +7,70%, equivalente a
138% do CDI, de +5,61% no periodo.

Ainflacdo acumulada em 2019, até 15 de
novembro (IPCA-15), estd em 2,83%,
permitindo que o Banco Central possa
cortar os juros novamente na proxima
reunido — a Gltima do ano — no dia 11/12.
Acreditamos que a taxa basica de juros
deva cair abaixo dos 5% ao ano, pela
primeira vez na histéria, na proxima se-
mana.

Durante o Encontro, reforcamos nossa
confianca em nosso processo de tomada
de decisbes. Este processo, criado no
final de 2015, melhorou nossa disciplina
e tem nos entregue resultados consis-
tentes e recorrentes desde entéo.

O processo depende das pessoas e nos-
sos resultados sdo o resultado do traba-
lho de toda a Equipe que trabalha na

Vokin.

No Encontro também dissemos que es-
tamos confiantes no processo que vem

sendo feito pelo atual Governo.

E dentre os motivos pelos quais estamos
otimistas com o mercado de acdes para

2020, destacamos os seguintes:

1) Controle fiscal do governo - ajustes

das contas publicas;

2) Inflacdo sob controle — estimativa de

3,3% no ano de 2019;

3) Taxa basica de juros no menor pata-
mar histérico — possibilidade de 4,5% no

final do ano;

4) 1,5 milhdo de pessoas fisicas na bolst,)a
sub-

(recorde) e fundos de pensao
alocados;

5) Governo reformista e liberal;
6) Reforma da previdéncia ja aprovada;

7) Reformas administrativa e tributaria a

caminho;

8) Concessdes, privatizacoes e reducao

do Estado;

9) Perspectiva de maior crescimento

econémico em 2020;
10) Valuations atrativos.

O que podera atrapalhar nosso otimismo
sdo noticias negativas de fora, como
uma desaceleracao mais forte na econo-
mia global, um acirramento da guerra
comercial entre EUA e China, ou outros

fatores aleatorios e imprevisiveis.

Tivemos, ainda, em nosso Encontro a
apresentacdo de uma das empresas em
que estamos investindo, a AES Tieté,
empresa de geracdo de energia hidroelé-
trica, edlica e solar, com a participacdo

do seu Diretor de RI.
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Milton Friedman

Ao final, tivemos a palestra do cientista
politico Fernando Schiiler, que nos falou
sobre o periodo de instabilidade e mu-
dancas que tivemos no Brasil entre 2013
e 2018, sobre as eleicdes de 2018 e o
fim de um ciclo no Governo, sobre o
tamanho da crise passada e os gastos do
Governo.

Fernando falou também sobre o nosso
Congresso fragmentado em 30 partidos,
sobre o protagonismo da Camara dos
Deputados neste primeiro ano, sobre
ser um Congresso reformista que ja
aprovou a Reforma da Previdéncia e
também sobre as reformas que estdo
em andamento no Congresso e Senado.

Concluindo, ele acredita estarmos num
momento de ambiente econdémico leve-
mente favoravel e com a oposicdo fragi-
lizada. Além disso, acredita que o Gover-
no Bolsonaro, apoiado pela equipe eco-
nomica liderada por Paulo Guedes, pelo
nlcleo de Justica e Seguranca do Minis-
tro Sergio Moro, e levando-se em conta
a aversao ao governo passado, tem boas
chances de tentar fazer um projeto de 8
anos, apostando na permanéncia da
polarizacdo politica.

Fernando Schiiler é um pensador, e é
muito bom ouvir suas contribuicdes para
formarmos nosso préprio entendimento
do que esta acontecendo.

Muito obrigado pela confianca e por

estarem junto conosco! Esperamos ter-
minar bem 2019 e iniciarmos bem 2020!
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Ainda da para ir mais.

Os ultimos nimeros do PIB dos EUA, rela-
tivos ao terceiro trimestre, atestam a ro-
bustez da maior economia do mundo. O
crescimento, anualizado, de 2,1% comple-
ta um ciclo de 22 trimestres consecutivos
de alta com média de 2,6% a.a.. Esse peri-
odo de bonanca ainda estd longe do re-
corde dos 39 trimestres consecutivos de
alta verificados entre o 2° trimestre de
1991 e o 4° trimestre de 2000 e cuja mé-
dia de crescimento foi de 3,7% a.a. Alias,
desde o final de 1982 tivemos quatro
grandes ciclos de prosperidade nos EUA e
o atual é o que possui a menor taxa média
de crescimento anual. Isso posto, duas
perguntas devem ser respondidas: “a eco-
nomia americana tem condi¢des de sequir
crescendo por mais trimestres?” e, “em
que medida o mundo pode atrapalhar
esse novo ciclo de crescimento america-
no?”. Olhando para o mercado interno,
podemos ver que o consumo privado (PCE

3° trimestre foi concentrado no segmen-
to de motores para veiculos. Ou seja,
sem esse segmento, o PIB teria se expan-
dido apenas 1,3%, e ndo os 2,1% totais.
Portanto, respondendo a primeira per-
gunta: sim, a economia americana tem
condicdes de manter uma taxa de cresci-
mento perto de 2% a.a. e fundamentada,
principalmente, no avan¢o dos gastos
que estdo sendo mantidos por um merca-
do de trabalho dindmico. Dessa forma,
fique atento aos nimeros de emprego. A
se concretizar um PIB de 2% ao ano nos
proximos trimestres, podemos, sim, ca-
racterizar um cendrio de desaceleracao
na economia americana e que teria a ca-
racteristica de ser suave. Nesse caso,
estariamos longe de falar em uma reces-
sdo, 0 que seria extremamente positivo
para o resto do mundo e também para o
Brasil, que recém entra em trajetéria de
crescimento. A segunda pergunta tem
relacdo direta com o comércio exterior
americano. As exportacdes dos EUA siao

— Personal Con- da ordem de
sumption Expendi- Poupang¢a - EUA Us$ 2,5  tri-
tures) em bens (% da renda disponivel) lhdes/ano, sen-
segue até um pou- do USS 1,7 tri
co acima do verifi- em bens. Ao
cado em outros 10.2 passo que as
momentos da his- importacoes
téria. A compra de totalizam

bens duraveis Ffoi 6.5 US$ 3,5 trilhdes
13% maior no se- 7.9 dos quais
gundo  trimestre USS$ 2,9 trilhdes
2019 em relacdo em bens. Com
ao trimestre ante- 25 os embates em
rior e, agora, cres- ' torno das tari-
ceu mais 8,3%! fas que estdo
Destaque para o SSsssssssssSssss55588 sendo feitos
aumento do gasto  EEESEECES i iZiiizig  ComakEuropae,
com alimentos e SRS S S SRR SS 8 sR8s R8s em especial,
bebidas  (+14,6% com a Ching,

no 3T) e de bens recreacionais e veiculos
(+22,8%). Somente esses dois grupos res-
pondem por 32% do total de gastos em
bens. Essa robustez, um dos mais impor-
tantes motores da economia, tem sido
mantida por: i) aumento do total de sala-
rios pagos, que reflete o bom momento
no mercado de trabalho, com a menor
taxa de desemprego dos ultimos 50 anos;
ii) elevados lucros corporativos que resul-
tam em pagamento de dividendos (os
lucros nas empresas, liquidos de impos-
tos, estdo em USS 1,8 trilhdo) e; iii) o ren-
dimento com juros continua na casa dos
USS 1,7 trilhdo/ano, alimentando a renda
das familias. E tudo isso em um cendrio
com inflacdo controlada perto de 2% ao
ano e poupanca em torno de 7,9% do to-
tal da renda disponivel, cerca de trés ve-
zes maior que o verificado no periodo pré
crise do subprime. Ha dois aspectos nega-
tivos nesse cenario: i) os investimentos
privados completaram dois trimestres
consecutivos de queda, com destaque
para a retracdo nos investimentos em
estruturas (-12% no 3T) e que reduziu o
PIB em 0,37 pontos percentuais. Mas, o
investimento em software e pesquisa
segue em expansao; ii) o crescimento do

seria natural esperar uma desaceleracdo
nas exportacdes dos EUA. Isso aconteceu
no 2° trimestre, mas voltaram a crescer
no 3° trimestre. Porém, olhando em um
prazo mais longo, podemos ver que elas
crescem bem menos que a média histori-
ca. Portanto, ndo da para afirmar, até o
momento, que a chamada “Guerra Co-
mercial” ja esteja derrubando o comércio
exterior americano. J& as importacoes
dos EUA perderam félego e cresceram
apenas 1,5% no 3° trimestre, mas fica
dificil imaginar que essas venham a cair
em um cenario de crescimento da renda
interna e aumento do gasto privado. Os
americanos compraram em 2018, sé da
China, US$ 77 bilhdes em computadores,
US$ 70 bilhdes em telefones celulares e
USS 54 bilhdes em itens de vestudrio e
calcados. Mesmo assim, ndo podemos
negligenciar o fato de que vdrios paises
desenvolvidos adentraram um ciclo de
desaceleracdo, em especial na Europa, e
isso pode, sim, limitar, em parte, o cresci-
mento dos EUA. Em resumo, os nimeros
mostram que o ajuste na economia ja
vem sendo feito e a cada trimestre pare-
ce claro que assistiremos mais a um arre-
fecimento do que uma recessao.
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Sob observagdo

O PIB do terceiro trimestre cresceu 0,61% em
relacdo ao trimestre imediatamente anterior
(com ajuste sazonal). Pelo terceiro trimestre
consecutivo, os dados do PIB vieram acima da
mediana das expectativas do mercado e sur-
preenderam positivamente os analistas.

No lado da demanda, o consumo do governo
esta contraindo e reduziu sua participacdo no
PIB em 12 meses pela primeira vez desde o
segundo trimestre de 2018. O investimento,
excelente coisa essa, vem ajudando na recu-
peracdo, embora tenha desacelerado na mar-
gem. O grupo mais acelerado no trimestre
foram as importacoes (2,89%) seguidas pelo
o investimento (2,04%), consumo das familias
(0,78%), consumo do governo (-0,43%) e ex-
portacoes (-2,79%). Quando olhamos uma
janela mais ampla, os quatro ultimos trimes-
tres contra os quatro anteriores a esses, 0
grupo mais acelerado é o investimento
(3,05%), seguido por importacdes (2,41%),
consumo das familias (1,67%), exportacoes
(1,29%) e consumo do governo (0,76%).

No lado da oferta, a agropecuaria foi quem
mais cresceu no trimestre (1,26%), seguida
por industria (0,79%) e servicos (0,4%). Na
janela mais ampla, os quatro ultimos trimes-
tres contra os quatro anteriores, a agropecua-
ria segue na lideranca (2,03%), seguida por
servicos (1,12%) e industria (-0,05%). Depois
de um modesto crescimento em 2018, a in-
duistria havia contraido no primeiro trimestre
(-0,39%), mas reagiu no segundo (0,72%) e no
terceiro.

O pessimismo com rela¢cdo a nossa economia
para esse ano era exagerado, chegamos a ter
uma expectativa de crescimento de 0,5% para
2019, mas ndo podemos sair dele para um
otimismo exacerbado. A mediana das expec-
tativas para o PIB de 2020 é de 2,2%. Nao
crescemos acima de 2% desde 2013. A econo-
mia brasileira acabou de sair da UTI, mas ain-
da estamos sob observacao.

PIB Total
tt-4em %

2-
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2019 2021

Variaveis VOKIN FOCUS
Macroecondmicas 2019 2020 2019 2020
PIB 1,10% | 2,70% | 0,99% | 2,22%
IPCA 3,55% | 3,80% | 3,52% | 3,60%
Meta Selic 4,50% | 4,75% | 4,50% | 4,50%
Taxa de cambio 3,90 3,95 4,10 4,01
Resultado Primario -0,90% | -0,80% | -1,20% | -1,10%

*Comparativo entre previsdes da equipe Vokin e Boletim Focus do

Banco Central



Vokin GBV Aconcagua FIC FIA

No més: +4,35%
No ano: +32,24%

Comentarios do Gestor

Em novembro, o Vokin GBV Aconcdgua fechou com resultado de
+4,35%, enquanto o Ibovespa fechou com +0,95%.

O més de novembro, assim como o de outubro, mostrou uma série
de dados mais animadores para a economia mundial. A desacelera-
¢do que ocorreu ao longo de 2019 estd dando os primeiros sinais
de melhora e a probabilidade de recessdo em alguns dos principais
paises desenvolvidos parece ter diminuido, com dados positivos
de emprego e de mais otimismo entre gerentes de compras de
empresas desses paises. A Unica ansiedade do mercado fica por
conta da negociacdo comercial entre EUA e China, afinal sdo as
duas maiores economias do mundo, e qualquer desdobramento
desse conflito pode terimpacto na economia global.

Com o cenario externo ndo atrapalhando, o Brasil tem tudo para
surfar uma retomada econdmica significativa nos préximos anos,
pois vem fazendo o dever de casa, como citamos nas ultimas car-
tas. No entanto, algumas das reformas que seriam enviadas ao
congresso em novembro, como a administrativa, foram seguradas
temporariamente por Bolsonaro apéds a justica ter liberado o ex-
presidente Lula na sequéncia do julgamento sobre prisdo em se-
gunda instancia. O receio do atual presidente é o momento politi-
co, também marcado por protestos esquerdistas na América Lati-
na, principalmente no Chile. Acreditamos que as reformas serdo
enviadas assim que os animos esfriarem, e o Brasil j&4 deve apre-
sentar um 2020 com o melhor crescimento dos dltimos 5 anos. O
ddlar, sobre o qual muitos perguntam, e que sempre foi sinaliza-
dor da confianca no pais, em nossa opinido, teve fatores pontuais
que explicam sua alta: o leildo do pré-sal, que teve demanda me-
nor que a esperada com apenas dois blocos arrematados, ambos
pela Petrobras, os protestos na América Latina, a fala do Ministro
Guedes de que estd confortdvel com o patamar do cdmbio e um
dado ruim da balanca comercial.

O Carrefour foi uma das posicdes que mais cresceu na carteira nos
Gltimos meses. Em linha com a possivel retomada econémica do
Brasil, acreditamos que essa seja uma das poucas empresas de
varejo que ainda estd descontada. Além de estar bem posicionada
no atacarejo, segmento que mais cresce dentro do varejo de ali-
mentos, a empresa tem um banco préprio, que financia seus clien-
tes e lhe permite fideliza-los, e esta na fronteira da revolucdo digi-
tal em alimentos. N6s acreditamos que a entrega em loja e entre-
ga em domicilio com compras feitas pelo app devem aumentar
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Tabela Mossos Investimentos - GBW Aconcagua

Ativo Valor Financeiro Pvartin:ipagﬁo Vanagao Mensal

Aghes 173.923.446 94,55%
? Acucar-Chd 20.841.600 11.33% -341%
SLC Agriceds 19.537.920 10,62% 6.02%
AES Thete E 16.192.000 B.80% 10.46%
Bradespar 15.390.000 B37% 6,84%
Grazzotin 14944 616 B12% B53%
Sanepar 13.402 800 7.20% 0.66%
Celasc 13.073.300 T11% 1853%
ML Diazbranco 12.901.200 7.01% -1237%
Tecniza 11.551.260 6.28% 1667%
Ser Educa 10.722.600 3% -2, 18%
Carrefour BR 9.216.900 E01% -1.57T%
ochp-Maxian 6.675.750 1,63% 10,95%
taulinitanco 3.4B0.000 1,80% -381%
Dimed 3.150.900 1.71% 14.75%
Fras-Le 2.842 600 1.55% 1.08%

Outros 9.698.493 5.27%
Caina Liguido 9.608.493 5.27%

Opgies 335.060 0,18%
5P 335.060 0,18%

Total 183.956.999 100, 00%

*Carteira aberta do FIA Aconcdgua Master Long Only

bastante entre os clientes com renda mais alta, levando a penetragdo
online desse segmento para niveis mais proximos de outros setores
mais maduros na internet. Aliado a isso, os mais de 9 milhdes de car-
toes emitidos e o crescimento do cartdo Atacaddo devem fazer da
companhia uma gigante em termos de valor transacionado e recorrén-
cia de compra, fatores importantes que dardo a empresa um posiciona-
mento impar para explorar seu marketplace e tecnologias de pagamen-
to, dois negdcios que poderdo gerar muitos frutos pelos proximos 10
anos. Acreditamos que mercado ndo estad pagando por essas caracteris-
ticas privilegiadas, diferente do que faz com outros negdcios que cres-
cem no digital, como Magazine Luiza, B2W e Mercado Livre, por isso
achamos que essa é uma boa empresa, que pode ser comprada a pre-
¢os razodveis, com excelentes perspectivas de crescimento.

No més de dezembro serd importante monitorar mais dados sobre a
retomada da economia no Brasil e a decisdo quanto ao primeiro aw\

entre EUA e China sobre a guerra comercial.



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 limitacbes 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.

L BBEr'\ﬁg%s;'\cﬂo i»¥ Bradesco GHEIN
Rentabilidade:
S -
| — Vokin GBV Aconcdgua @

— Ibovespa 74.65

19.01@

‘E,_’ o
g -

Historico:

Ultimos 6 meses Outros periodos
Meses Fundo IBOV. Periodos Fundo IBOV.
nov-19 4,35 0,95 3Meses 4,09 7,02
out-19 0,83 2,36 6 Meses 13,64 11,55
set-19 -1,07 3,57 Noano 32,24 23,15
ago-19 -0,76 -0,67 Desdeoinicio* 19,01 74,65
jul-19 6,29 0,84 Melhor Més 13,82 16,97
jun-19 3,50 4,06 Pior Més -12,69 -11,86

*Iniciodo Fundo em 24/04/2012

Patriménio Liquido:
Atual: RS 183.956.998,99
Médio dos ultimos 12 meses: R$ 165.920.589,00

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

mupopdode/\cucar Lsédc;lgrirala (‘ AES Tieté B radespa r ﬁﬁ”iotin
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INVESTIMENTOS

Aspectos Operacionais:

R$ 1.000,00

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.

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

Conta: 645988-9

Horario limite movimentagao: 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 novembro, os melhores resultados de nossas
posicoes vieram, por ordem, de Celesc (+19,53%), Tecnisa
(+16,67%), Dimed (+14,75%), lochpe-Maxion (+10,95%),
AES Tieté (+10,46%), Grazziotin (+8,53%), Bradespar
(+6,84%), SLC Agricola (6,02%), Fras-Le (+1,08%) e Sanepar
(+0,66%).

Os piores resultados de nossas posicoes vieram, por or-
dem, de M Dias Branco (-12,37%), Itat Unibanco (-3,91%),
P3o de AcUcar (-3,41%), Ser Educacional (-2,18%) e Carre-
four (-1,57%).

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: +4,64%
No ano: +27,71%

Tabela Nossos Investimentos - K2 Long Biased

Fal'.OS RElevantes Ativo Valor Financeiro Earticipar;én::- Vanagdo Mensal

Agdes 31.412.024 B7.05%
Em novembro, estes foram os principais fatos ou comunicados SLC Agricola 3.456.000 0,58% 6,02%
ao mercado das empresas dos Fundos: P Acuscar-Ched 3.445.880 055% -341%
” ’ AES Tiete E 2 500 TH% 104
1) PAO DE ACUCAR: comunicou que, no dia 27/10, ocorreu a n “' %']5"i?; & c:‘? N -?%
liquidacdo da oferta publica para aquisicdo de acbes da Exito, e 2.851.226 8.18% 8.53%
cuja proposta foi aceita por 96,57% dos acionistas no dia 22. O Ll 2.629.000 7.29% 1953%
montante da OPA foi de aproximadamente R$ 9,5 bilhdes. Con- Petrobras 2 A77.750 6ET% _3.45%
comitantemente, o Casino adquiriu as a¢des do GPA detidas Sanepar 3 205 000 6 I6% 0.66%
pela Exito pelo preco liquido de divida de R$ 4,9 bilhoes. A em- . R o .
: = sradespar 2.052.000 5. 69% 6,84%
presa segue trabalhando na migracdo para o Novo Mercado.
Tecrisa 1.974.000 5.47T% 16,67%
2) SLC AGRICOLA: vendeu uma area de terras com 5.205 hecta- M Dizsbrarco 1.819.400 L 04% 1237%
res localizada no Maranhdo, por R$83 milhdes (R$20 mil por 1.805 000 5.00% 3.86%
hectare). A transacdo gerou uma TIR (Taxa Interna de Retorno) 1 675071 464% § o7
liquida anualizada de 14,1%, em doélar, sem considerar os ga- =+ "ﬁ' o B =%
nhos da operacdo agricola. A companhia também divulgou as 1.161.000 3.22% 0.95%
estimativas para o ano-safra 2019/20. A area total plantada tera Petrobras BR 853.200 2.36% 0,57%
queda de 1,9%0(449 mil ha em 19/20 x 458 mil ha em 18/19), Eternit 834,700 ?31% A AB%
aumento de 5,8% de custo de producdo/ha, principalmente pela Barrisul 704550 185% SBETR
valorizacdo do délar, e aumento de 6,0% em produtividade por or B3 . A N
hectare (kg/ha). Ser Educa 5959 300 54% -2,18%
A o 644 000 1.78% -3,16%
3) AES TIETE: firmou um acordo para a constituicdo de uma Emibraer 360,000 1.00% 7 BB
Joint Venture com a Unipar Carbocloro S.A, cujo objeto sera a Lig 12 047 0.04% _1001%
geracao de energia edlica. O projeto possui 155 MW de capaci- Miacaz Liges 3 F\.-j:.-'-jn."u a';a% -'-‘-.8'-'%9:
dade instalada, 26% da capacidade total de 600 MW do Projeto S TEENeAu e
Tucano, que podera adicionar 18% de capacidade instalada total Owirce 4.616.018 12,79%
a Companhia sobre a base atual. Ocorrendo o cumprimento das Cainc Liquido 4616016 12,79%
condicées do acordo, a Tieté iniciara a construcao do parque Opgies 5L 809 0,15%
eolico, cuja estimativa de inicio é em 2021, e o CAPEX dispendi- op £t a0o 015%
do serd de RS 4 milhées/MW instalado. ’ '
Total 36.083.848 100, 00%

4) BRADESPAR: anunciou que revisou as projecoes de produ- . ,
ci0 de minério de ferro para o ano de 2019, entre 382-386 mil 5) SANEPAR: aprovou o Programa de Investimentos para o periodo

toneladas, ante os 407-417 anunciados em maio deste ano, prin- de 2020-2024, que totalizara RS 7,6 bilhdes. Destes, 42% (RS 3,2 bi)
cipalmente em funcdo de parada ndo programada na operacdo serdo direcionados para infraestrutura de distribuicdo de agua, 54%
de Sossego. Também divulgou que reconheceu um impairment (RS 4,1 bi) para o sistema de coleta e tratamento de esgoto, e 4% (R$
contabil no valor de USS$ 1,6 bilhdes sobre os segmentos de 290 milhdes) para outros investimentos.

Metais Bésicos e Carvao nas operac¢des da Nova Caledoénia, ndo

havendo efeito caixa, e cujos efeitos serdo registrados nos re- 6) CELESC: recebeu comunicado de que a EDP Energias Brasil aumen-
sultados do quarto trimestre de 2019. A reviso anual de ativos  tou sua participacdo na Companhia, através da aquisicdo de 691.700
sera concluida até fevereiro de 2020. acdes preferenciais, totalizando 4.637.250 acdes preferenciais. Jun-

tamente com as 5.140.868 acoes ordinarias detidas, a EDP ’\

passou a ter participacdo de 25,35% no capital social total da |’

Vokin Investimentos | Novembro de 2019 Celesc, percentual que era de 23,56% anteriormente.



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.

Bradesco Autorregulagio
BEM DTVM (P Bradesco —IX\ ———
Rentabilidade:
o
(=
™ | = Vokin K2 Long Biased @ -
— Ibovespa 84.64 @
s | 74.65
8 4
8 =
Historico:
Ultimos 6 meses Outros periodos
Meses Fundo IBOV. Periodos Fundo IBOV.
nov-19 4,64 0,95 3Meses 4,08 7,02
out-19 1,13 2,36 6Meses 10,59 11,55
set-19 0,59 3,57 Noano 27,71 23,15
ago-19 -0,10 -0,67 Desdeoinicio* 84,64 74,65
jul-19 3,79 0,84 Melhor Més 20,80 16,97
jun-19 2,48 4,06 Pior Més -10,59 -11,86

*Iniciodo Fundoem 24/04/2012

Patrimonio Liquido:
Atual: RS 36.083.848,40
Médio dos ultimos 12 meses: R$ 33.445.566,00

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

R Grupo O ;0 i
&s—ldc;gn‘ca/a GrupoPéodeAcucar (‘£‘5§T:§t,e GI&TLIOI]II C:jésc

AL
L] PETROBRAS Bradespar & TECNISA A/@E*éfa/»—
ambev

Nov/19 Va@kKIn

INVESTIMENTOS

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 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 novembro, os melhores resultados de nossas
posicoes vieram, por ordem, de Celesc (+19,53%), Tecnisa
(+16,67%), lochpe-Maxion (+10,95%), AES Tieté (+10,46%),
Grazziotin (+8,53%), Bradespar (+6,84%), SLC Agricola
(+6,02%), Eternit (+4,48%), Ambev (+3,86%), Embraer
(+2,68%), Sanepar (+0,66%) e Petrobras BR (+0,57%).

Os piores resultados vieram, por ordem, de M Dias Branco
(-12,37%), Lig (-10,91%), Banrisul (-8,87%), Petrobras
(-3,45%), Pao de Acucar (-3,41%), Oi (-3,16%), Ser Educacio-
nal (-2,18%) e Carrefour (-1,57%).

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

 _S—
No més: -0,05%

Comentarios do Gestor

Ao contrario do més anterior, quando um fluxo de noticias
positivas locais e internacionais beneficiou os mercados, em
novembro tivemos fatores, principalmente domésticos, que
acabaram impactando negativamente algumas classes de
ativos. A turbuléncia social e politica em paises da América do
Sul acabou aumentando a percepcao de risco do Brasil, onde
também existe um aumento da polarizacdo do debate politi-
co, que acaba continuamente se acentuando pela postura do
presidente e parte de sua equipe de governo. Essa instabili-
dade, aliada a uma frustracdo com relacdo a entrada de inves-
tidores estrangeiros no leildo do pré-sal realizado no inicio do
més, acabou levando a uma escalada do délar, que se valoriza
9,01%% no ano sobre o real. O possivel impacto nos proéxi-
mos dados de inflacdo em funcdo tanto do délar mais eleva-
do, quanto do forte aumento no preco da carne, levou a um
rapido movimento de reprecificacdo nas curvas de juros no
pais.

No cendrio internacional, ainda que a maior parte dos indica-
dores divulgados nao tenha trazido surpresas significativas, a
comunicacao antagonica e imprevisivel do presidente Trump
com relacdo a disputa comercial com a China acaba nao sé
gerando bastante ruido no curto prazo, mas também acaba
tendo reflexos na perspectiva de crescimento global. Com
relacdo ao desempenho mensal dos principais indicadores
locais, a bolsa encerrou em alta (Ibovespa com +0,95% no
més), o dolar em alta contra o real (+5,49%) e abertura das
taxas de juros reais (levando a queda de 2,45% no IMA-B).

O fundo Everest encerrou o més com queda de -0,05%, ante
0,38% do CDI, acumulando, no ano, rentabilidade de 7,70%

g~ Vokin Investimentos | Novembro de 2019

ante 5,57% do CDI, ou seja, 138,17% do CDI no periodo. Dentre as
contribuicdes positivas, destaque para os fundos mais expostos a
renda variavel, seja com posicdes direcionais ou relativas: GBV Acon-
cagua (+4,35% no més), Quantitas Arbitragem (+2,41%) e IbiGna
STLS (+2,34%). Entre os destaques negativos ficaram os fundos Ex-
ploritas Alpha (-3,96%), Paineiras Hedge (-3,18%) e Ibitna STH
(-1,58%), sendo que as principais posicdes com perda no més foram
em juros reais e real contra dolar.

No més, efetuamos duas novas alocacdes na carteira do Everest,
ambos da gestora Giant Steps, especializada em fundos quantitati-
vos (sistematicos), com mais de sete anos de atuacdo. Os fundos
selecionados foram o Sigma, que utiliza o conceito de paridade de
risco para alocacdo, e o Zarathustra, que utiliza, principalmente, mo-
delos seguidores de tendéncia. Com essas duas novas posi¢oes, am-
pliamos para aproximadamente 6% a participacdo em fundos desse
perfil, buscando, assim, ampliar a capacidade de gerar resultados em
diferentes mercados.

Os gestores mantém viés otimista com o Brasil, principalmente vin-
culado a expectativa de uma retomada mais consistente no cresci-
mento e a continuidade na agenda de reformas da equipe econémi-
ca do governo, aliado a um cendario ainda bastante benigno para a
inflacdo. A despeito disso, alguns riscos permanecem no radar, como
uma retomada na “guerra” tarifaria pelos Estados Unidos, impacto
do processo de impeachment do presidente Trump nas eleicoes do
ano que vem e, pelo lado doméstico, principalmente questoes politi-
cas que possam afetar o processo de ajustes que estdo sendo feitos
na economia. Esse cenario tem nos levado a fazer um movimento
recente de utilizar parte do caixa disponivel para alocar em fundos
que ampliem a diversificacdo da carteira.

o
C



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$ 424.579.198,09
Médio dos ultimos 12 meses: RS 424.347.661,00

Rentabilidade:
o
g 1264.69 @
= | —— Everest@ e
71— c¢bl 1066.78
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Ultimos 6 meses Outros periodos
Meses Fundo CDI Periodos Fundo CDI %CDI
nov-19 -0,05 0,38 3Meses 1,52 1,33 113,79
out-19 1,24 0,48 6Meses 3,87 2,90 133,21
set-19 0,32 0,47 Noano 7,70 5,57 138,17
ago-19 -0,22 0,50 Desdeoinicio* = 1264,69 = 1066,78 118,55
jul-19 0,98 0,57 Melhor Més 3,19 2,08 153,79
jun-19 1,54 0,47 Pior Més -2,40 0,38 -630,58
* Gestdo exclusiva da VKN Administracdo de Recursos a partir de agosto de 2016.
s e = .

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

oKIN

INVESTIMENTOS

NOV/19

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.

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 formulario de
informacoes complementares e da lamina de informacdes essenciais (se
houver) do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Asrentabilida-
des 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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