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O Gestor não comercializa, distribui ou faz intermediação de valores mobiliários. As informações contidas nesta 
lâmina são apenas de caráter informativo. Recomendamos a leitura do Prospecto e do Regulamento do FUNDO 
antes de aplicar seus recursos. Lembramos que a rentabilidade passada não representa garantia de resultados 
futuros. A rentabilidade divulgada não é líquida de impostos. Fundos de Investimento não contam com garantia 
do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito - FGC. As 
informações de desempenho histórico apresentadas são números reais, e não simulações. Para avaliação da 
performance de um Fundo de Investimento, é recomendável a análise de, no mínimo, 12 (doze) meses. Os 
fundos de investimento, quando comparados com o Ibovespa, CDI e/ou Poupança, tratam-se de mera referência 
econômica, e não meta ou parâmetro de performance.
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Prezados Coinvestidores,

Os Fundos Vokin GBV Aconcágua e Vokin K2 
terminaram janeiro de 2022 com valorizações de 
+4,85% e +6,80%, respectivamente. 

Janeiro foi um mês de grandes oscilações no mercado 
acionário mundial. 

O índice S&P 500, principal índice de ações dos Estados 
Unidos, chegou a ter a queda mais rápida de um início 
de ano da história. Chegou a estar caindo 11%, mas 
terminou janeiro com queda de -5,3%, a pior queda 
mensal desde março de 2020, início da pandemia. 
Essa queda ocorreu especialmente porque o FED 
(Banco Central Americano) sinalizou que irá subir os 
juros a partir de março. 

O índice Ibovespa chegou a estar caindo perto de 4% 
no início do mês, mas terminou com alta de +6,98% - o 
melhor mês desde dezembro de 2020. 

Aqui, o Banco Central já vem subindo os juros há mais 
tempo. No início do ano passado, a taxa básica de juros 
estava em 2% e já chegou nos 10,75% na última reunião 
do COPOM do dia 02 de fevereiro. 

A alta dos juros é para conter a inflação, um problema 
mundial causado pelas interrupções na cadeia de 
suprimentos global e pela forte impressão de moeda, 
consequências da pandemia. 

O que surpreendeu positivamente em janeiro foi o 
forte fluxo de investimento estrangeiro para a bolsa 
brasileira. Investidores estrangeiros investiram mais 
de R$ 30 bilhões na bolsa brasileira nesse início de ano. 

Temos observado já há algum tempo que as empresas 
brasileiras estão baratas em relação aos seus lucros, 
comparando-se com os valores de mercado das 
empresas americanas e seus respectivos lucros. 

Enquanto, em dezembro, as empresas da Bolsa de 
Valores de São Paulo estavam valendo, no agregado, 
em torno de 8 vezes os seus lucros, as empresas da 
Bolsa de Nova Iorque estavam valendo perto de 30 
vezes os seus lucros. 

Nunca podemos afirmar quando essas distorções serão 
corrigidas, mas entendemos que parte desse fluxo de 
investimento estrangeiro para a Bolsa Brasileira é em 
função dessas diferenças. 

Com a alta dos juros, o apetite por ações diminuiu um 
pouco no Brasil para os brasileiros, mas costumamos 
dizer que uma taxa de juros de 10% não tira a 
atratividade de uma empresa que vale 200 e está 
sendo vendida por 100.

É claro que o aumento da taxa de juros tende a diminuir 
o valor das empresas, dado que a taxa de desconto do 
fluxo de caixa futuro das empresas será maior mas, 

Comentários da Vokin

Resultados dos fundos

FUNDO VOKIN GBV ACONCÁGUA

FUNDO VOKIN EVEREST

Aconcágua Ibovespa
Resultado Janeiro 2022

Resultado Janeiro 2022

4,85% 6,98%

Acumulado do ano

Acumulado do ano

4,85% 6,98%

Everest CDI

1,25% 0,73%

1,25% 0,73%

FUNDO VOKIN K2 LONG BIASED FIA
K2 Ibovespa

Resultado Janeiro 2022 6,81% 6,98%

Acumulado do ano 6,81% 6,98%

Sucesso em investimentos não se correlaciona 
com o QI. O que você precisa é o temperamento 

para controlar os impulsos que colocam outras 
pessoas em apuros em investir.

“

“

Warren Buffett

Foto: Kent Sievers
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mesmo assim, encontramos grandes oportunidades 
na Bolsa hoje. 

Entendemos até que essas oportunidades existem 
justamente porque os juros estão altos e muita gente 
corre para renda fixa, deixando as empresas baratas 
para se investir.  

Devemos ser racionais o tempo todo, fazendo contas 
e entendendo as oportunidades e alternativas que 
temos ao investir.

Warren Buffett diz que você não precisa ser 
um cientista de foguetes para se dar bem em 
investimentos. Investimentos não é um jogo onde a 
pessoa com um QI de 160 bate a pessoa com um QI de 

130. Em investimentos, o que mais conta é a paciência 
e o temperamento certo para evitar os impulsos que 
atrapalham muita gente ao investir. 

E investir é simples, mas não é fácil!

Felizmente nossos processos, disciplina, equipe e 
decisões colegiadas têm nos ajudado.

Desejamos um ótimo mês de fevereiro para todos, 
com muita saúde e paz!

Obrigado por estarem investindo junto conosco! 
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Vinte anos depois...
Pode parecer muito “cedo” para falar do tema, mas o 
fato é que o quanto antes deixarmos mais claro para 
todos como será o cenário econômico que o próximo 
governo irá se deparar ao assumir em 2023, menos 
corremos o risco de propostas vazias, surpresas 
desagradáveis e apresentação de agenda econômica 
dissociada da nossa realidade. O Brasil, nesses vinte 
anos, avançou em algumas áreas institucionais, mas 
pioramos em alguns fundamentos. O efeito líquido é 
uma economia mais “travada”, com menos margem 
de manobra para o setor público fazer aventuras 
(ainda bem) e que deve nos empurrar para a 
necessidade de aprovação da antiga lista de reformas 
se quisermos crescer mais do que os pífios 1% ano. 
Vamos aos fatos. O próximo governo terá pela frente, 
em todo o seu mandato, uma trava fiscal denominada 
de “teto dos gastos”, aprovada em 2016 e prevista para 
durar até 2026, que limita a correção do orçamento 
ao percentual de inflação. 
Supondo que não haja 
descumprimento da lei, o total 
de recursos disponíveis em 
2023 deve ser em torno de 5% 
maior que 2022. Vale destacar 
que essa “amarra” fiscal não 
existia em 2003 e, bastava um 
bom “papo” com o Congresso 
para conseguir emplacar 
diversos pontos adicionais no 
orçamento, “inchando” o gasto 
sempre sob a justificativa 
social. O segundo ponto diz 
respeito à política monetária. 
Em 2003, a nomeação do 
Presidente do Banco Central 
era livre e, inclusive, o nome 
do possível ocupante dessa 
cadeira chegou a virar ativo 
durante a campanha eleitoral. Agora, temos a lei 
complementar nº179/2021 que concedeu autonomia 
para a instituição com mandato fixo de quatro anos 
para o Presidente e seus diretores e, mais importante, 
não coincidente com o mandato do Presidente da 
República. Portanto, goste ou não de como o BC está 
agindo, o próximo governo terá que conviver com 
a sua diretoria por pelo menos até o final de 2024. 
Nesse caso, como o mandato principal do BC ficou 
sendo a estabilidade de preços, aventuras fiscais 
serão punidas com altas de juros e consequente 
reflexo sobre a atividade econômica, diminuindo a 
“popularidade” do Governo. Um avanço e tanto para 
o Brasil. O terceiro item atinge a gestão pública com a 
“lei das estatais nº13303 de 2016” que criou regras mais 
rígidas e transparentes para o processo licitatório de 
compras, nomeação de diretores, presidentes e do 
conselho de administração. Dentre essas, vale citar 

a vedação de nomeação de pessoa inelegível, sem 
formação acadêmica compatível com o cargo, que 
não tenha tempo mínimo de experiência profissional 
ou ainda que tenha participado de nenhuma 
campanha eleitoral nos 36 meses antes de assumir o 
cargo. Isso vai, com certeza, limitar o aparelhamento 
das empresas, a interferência política e os atos de 
corrupção, algo que não havia nesses vinte anos. E, 
mais importante ainda, o TCU – Tribunal de Contas 
da União, passou a ser o órgão fiscalizador dessas 
empresas. O segundo grupo de diferenças em relação 
a vinte anos atrás está no campo dos fundamentos. 
O primeiro deles é a dívida bruta, que era de 55% 
do PIB em 2006 (início dos dados) e agora está 
em 80,3%. Ou seja, não há muito espaço para mais 
endividamento. O segundo é a taxa de desemprego. 
Como houve mudança na metodologia, não há como 
comparar. Mas, desde a recessão de 2014-2016 que o 
desemprego não baixa de dois dígitos, como reflexo 

da fragilidade da economia e 
do modelo de contrato usado 
no mercado de trabalho, 
com muitas “restrições” e 
elevado custo de contratação. 
Para reduzir essa taxa será 
necessário aprofundar a 
reforma trabalhista, gerando 
mais mobilidade. Mas é no 
âmbito internacional que 
reside a maior preocupação. 
O ano de 2003 representava 
o início de um ciclo longo 
de juros baixos nos países 
desenvolvidos e incentivos 
para fazer a economia 
superar os efeitos negativos 
dos ataques terroristas de 
2001. Foram sete anos de 
crescimento mundial com 

média de 3,3% ao ano, beneficiando as exportações 
brasileiras. Sobrava dinheiro no mundo e o Brasil 
era mais comprado do que vendido. Por outro lado, 
em 2023 estaremos no meio do processo de alta de 
juros internacionais e de uma desaceleração em 
curso com maior aversão à risco. As previsões são que 
a taxa média de crescimento do PIB mundial fique 
em 2,7% ao ano entre 2023 e 2026 (e olha que essas 
previsões do FMI são sempre otimistas). É claro que, 
se tratando de Brasil, onde até o passado é incerto, 
existe uma probabilidade de que todos os avanços 
institucionais apontados acima sejam revistos, 
mesmo com um enorme custo político e econômico. 
Mas não escaparemos de enfrentar um cenário 
econômico mais adverso, o que demanda seriedade e 
compromisso com as reformas. Aquela “velha opinião 
formada sobre tudo” não se encaixa no Brasil de 2023.

Economia
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" É claro que, se tratando de Brasil, onde até o passado é incerto, 
existe uma probabilidade de que todos os avanços institucionais 
apontados acima sejam revistos, mesmo com um enorme custo 

político e econômico".  

Igor Morais

Variáveis
Macroeconômicas

VOKIN FOCUS
2022 2023

PIB 0,25% 1,10% 0,30% 1,55%

IPCA 4,10% 3,35% 5,38% 3,50%

Meta SELIC 10,75% 7,50% 11,75% 8,00%

Taxa de Câmbio 5,65 5,50  5,60 5,50

Resultado Primário -0,85% -0,65% -1,00% -0,65%

2022 2023
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Vokin GBV Aconcágua FIC FIA

Em janeiro, o Vokin GBV Aconcágua fechou com resultado de 
+4,85%, enquanto o Ibovespa fechou com +6,98%.

A Bolsa brasileira emendou o segundo mês consecutivo de 
alta mesmo em meio a um cenário nebuloso em relação às 
eleições e incerto em relação aos gastos do governo em pleno 
ano eleitoral. O motivo da alta pode se encontrar no fluxo de 
recursos estrangeiros para as ações brasileiras, que atingiu 
mais de R$30 bilhões nesse primeiro mês do ano.

O contexto para esse fluxo de recursos é de uma economia 
americana com inflação persistente e que demandou do seu 
Banco Central uma ação concreta para combatê-la. Em seus 
discursos de janeiro, Jerome Powell, presidente da instituição, 
sinalizou que a elevação dos juros é algo premente e que 
deve acontecer antes do que o mercado esperava, talvez já 
em março deste ano. Com 3 a 4 altas já precificadas para esse 
ano e a redução do balanço do Banco Central prevista para o 
segundo semestre, as taxas de juros mais longas – como as de 
10 anos, por exemplo – voltaram ao patamar pré-pandemia. Por 
serem utilizadas como balizador para o custo de oportunidade 
dos investimentos, isso teve reflexo na bolsa americana, 
que caiu ao longo de janeiro. Vislumbrando o aumento das 
commodities, uma bolsa brasileira com retornos bem abaixo 
da americana no último ano e buscando outras oportunidades 
de risco atrativas, o estrangeiro elegeu o Brasil, entre outros 
emergentes, como destino dos seus recursos.

Em nosso país, por sua vez, o orçamento para o ano foi o 
principal assunto da pauta econômica e política. Bolsonaro 
quis manter um espaço no orçamento para poder reajustar o 
salário de alguns servidores - mesmo que isso possa implicar 
em um efeito cascata para diversas categorias, que podem 
recorrer à justiça. Também manteve em patamares altos o 
fundo eleitoral e emendas parlamentares. Disposto a gastar 
para ganhar as eleições, também trouxe para a mesa uma 
discussão sobre uma PEC que permitirá ao governo até zerar 
os impostos sobre combustíveis e energia, podendo renunciar 
à arrecadação em prol de uma diminuição de preços aos 
consumidores. Sob o ponto de vista fiscal, isso teria um impacto 
negativo relevante sobre as contas públicas, mas sabemos que 
ainda é cedo para tirarmos conclusões. Afinal, nos últimos dois 
anos, muitas medidas foram aventadas e não implementadas.

Nesse contexto, aumentamos um pouco nossa posição 
em Panvel ao longo dos últimos meses. A Panvel é uma 
empresa do ramo de varejo farmacêutico que possui 500 lojas 
concentradas nos estados do Sul do Brasil e em São Paulo. Em 
2020, a empresa fez um aumento de capital e angariou recursos 
para aumentar seu crescimento, que prevê abertura de mais 

de 300 lojas nos próximos quatro anos, além da expansão do 
e-commerce e do marketplace em produtos complementares 
aos seus. Para atingir este objetivo, vem ampliando o número 
de CDs e hubs de entrega na região onde atua e já chegou 
a 16% de suas vendas através da internet. As vendas on-line, 
em conjunto com uma boa participação de produtos próprios 
(através da Lifar) e a expansão de serviços em saúde (através 
do Panvel Clinic), devem ajudar na expansão de margens da 
companhia ao longo dos próximos anos. A média histórica de 
4% de margem operacional é abaixo da margem que o líder do 
setor, a RaiaDrogasil, já opera há algum tempo, mais próxima 
dos 6%. Com o ganho de escala e o incremento nas operações 
que citamos acima, é possível que essa diferença diminua. 
Além disso, a empresa está exposta ao crescimento secular 
do mercado de saúde no Brasil. Os números da Abrafarma 
mostram que o setor cresceu a uma taxa real superior a 6% 
nos últimos dez anos e deve seguir expandindo acima do PIB 
do país devido ao envelhecimento da população e tendência 
a um maior gasto com saúde e bem-estar. Caso cumpra o 
planejamento de crescimento, vemos a empesa chegando 
a 3,7% do market share em farmácias no Brasil, o que não é 
significativo dada a fragmentação do mercado brasileiro. Isso 
é bem menor que a concentração do mercado americano, 
por exemplo, que é preponderantemente dominado por 
Walgreens e CVS. Há margem para consolidações no futuro 
e a Panvel pode se tornar um player bem-posicionado caso 
consiga cumprir seu plano de crescimento.

Nos próximos meses devemos notar um aumento da 
volatilidade. O mercado parece cada vez mais atento às 
discussões políticas que envolvem os principais potenciais 
candidatos à Presidência da República. A bolsa reagiu 
negativamente a alguns discursos de Lula, que falou sobre 
a maior importância da Petrobras para o povo brasileiro 
em relação aos seus investidores, e que ouviria alguns dos 
economistas do partido, com ideias cujos resultados já se 
mostraram ineficazes em outras gestões. Por outro lado, o 
mercado reagiu positivamente quando o mesmo candidato 
falou sobre precisar de alianças para governar, que precisaria 
ouvir a todos e que Alckmin poderia ser um bom nome para 
compor sua chapa. Apesar de antagônicos, os discursos já 
influenciam com mais força o mercado. Saber distinguir o 
sinal do ruído e entender como seria a lógica de um eventual 
governo Lula será importante daqui para frente, bem como 
as implicações da disputa eleitoral em potenciais novos gastos 
do governo, que podem comprometer o fiscal do país por 
algum tempo.

Comentários dos Gestores
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O fundo tem como objetivo investir no mínimo 95% (noventa e cinco por cento) de seus recursos no VOKIN ACONCÁGUA 
MASTER LONG ONLY FUNDO DE INVESTIMENTO EM AÇÕES inscrito no CNPJ/MF sob o nº 22.041.216/0001-38, (“FUNDO 
MASTER”), cujo objetivo é proporcionar aos cotistas a valorização de suas cotas por meio da aplicação dos recursos 
preponderantemente em ativos financeiros e/ou modalidades operacionais disponíveis nos mercados de renda variável, 
sendo autorizado que a parcela remanescente seja investida em outras modalidades e fatores de risco tais como renda fixa, 
cambial, derivativos e cotas de outros fundos de investimento, negociados nos mercados interno e externo.

Através de investimento em valor, análise fundamentalista independente e análise multidisciplinar das empresas e seus 
gestores, o fundo busca a valorização de suas cotas por meio da aplicação em cotas de fundos de investimento que possuem 
como principal fator de risco a variação de preços de ações admitidas à negociação no mercado à vista de bolsa de valores ou 
entidade do mercado de balcão organizado, observadas as limitações previstas no seu regulamento.

 No mês de janeiro, os melhores resultados de nossas posições vieram, por ordem, de OI (+40,79%), Itausa (+15,71%), 3R 
Petroleum (+13,98%), Banrisul (+13,47%) e SLC Agrícola (+12,32%). Os piores resultados vieram, por ordem, de Via Varejo (-10,10%), 
Celesc (-4,10%), Assai (-3,32%), Iochpe-Maxion (-1,82%) e Bemobi Tech (-1,31%).

Atual: R$ 684.983.612,97 - Médio dos últimos 12 meses: R$ 548.614.825,00

Participação maior que 5% da carteira, via FIA Vokin Aconcágua Master Long Only (no mês): 

Vokin GBV Aconcágua FIC FIA

Retorno Mensal

2021

2022

VOKIN (%)

VOKIN (%)

-0,74

4,85

-2,50 9,11 5,23 6,42 3,57 -6,36 -2,05 -1,57 -0,58 3,01-7,29	

-3,32

6,98

-4,37 6,00 1,94 6,16 0,46 -3,94 -2,48 -6,57 -1,53 2,85-6,74IBOV (%)

IBOV (%)

JAN ABR JUN AGO OUTFEV MAR MAI JUL SET NOV DEZ

Retorno Acumulado

VOKIN (%) 16,964,974,85 54,09 4,17 54,99 59,48 -28,83 -36,70 -30,96 10,89 27,45 74,28 100,41 78,52

2,92-11,936,98 31,58 15,03 26,86 38,94 -13,31 -2,91 -15,50 -2,54 -1,42 15,14 32,07 80,96IBOV (%)

202020212022 20172019 2018 2016 2015 2014 2013 12 m 24 m 36 m 48 m Desde
início

Informações

ADMINISTRAÇÃO, CUSTÓDIA E AUDITOR:  
Administrador: Santander Caceis Brasil DTVM S.A.; CNPJ: 
62.318.407/0001-19 www.s3dtvm.com.br;  
faleconoscosssdtvm@santander.com.br  
Custodiante: Santander Caceis Brasil DTVM S.A.  
Auditor Externo: Pricewaterhousecoopers Auditores Independentes 

PÚBLICO-ALVO 
O FUNDO destina-se a receber aplicações de investidores em geral.

DISCLAIMER: 

Fundos de investimento não 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 não 
representa garantia de rentabilidade futura. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, do 
regulamento, do formulário de informações complementares e da lâmina de informações essenciais (se houver) do 
fundo de investimento ao aplicar seus recursos. As rentabilidades divulgadas não são líquidas de impostos. Este fundo 
utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua política de investimento. Tais estratégias, da forma 
como são adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo, inclusive, 
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigação do cotista de aportar recursos adicionais 
para cobrir o prejuízo do fundo. Este fundo poderá realizar aplicações em ativos financeiros no exterior, de acordo com 
a regulamentação em vigor. O fundo pode estar exposto a significativa concentração de ativos de poucos emissores, 
com os riscos daí recorrentes, nos termos da regulamentação em vigor. Não há garantia que este fundo terá o 
tratamento tributário para fundos de longo prazo. O fundo poderá aplicar seus recursos em fundos de investimento 
que cobram taxa de administração. Nesse caso, o valor da taxa de administração final a ser paga pelo fundo será 
o somatório da taxa de administração e das taxas de administração dos fundos de investimento em que o fundo 
investir. A rentabilidade divulgada não é líquida de impostos. O fundo poderá, também, aplicar seus recursos em 
fundos de investimento que cobrem taxa de performance, ingresso e saída. Para maiores informações, favor acessar a 
área de “Informações aos Cotistas” no site do Administrador: https://www.s3dtvm.com.br/

ASPECTOS OPERACIONAIS:  
Aplicação inicial mínima:	 R$ 1.000,00 
Movimentação mínima:	 R$ 1.000,00 
Saldo mínimo:		  R$ 1.000,00 
 
Taxa de Administração:	 mínima 1,80% a.a.  
			   máxima 2,25% a.a. 
Taxa de Performance:   	 20% sobre o que exceder IBOV 
Classificação ANBIMA:		 Ações Livre 
Cota:			   Fechamento 
Cota de Aplicação:		  D+0 
Cota de Resgate:		  D+14 
Pagamento de Resgate:	 D+15 
Imposto de Renda: 		  15% sobre o ganho nominal, 
			   calculado e recolhido no resgate. 
 
DISTRIBUIÇÃO: 
Esse fundo possui mais de um canal de distribuição, mais informações, como 
forma de aplicação e horário de movimentação, consultar o site do gestor ou 
o administrador.

OUTRAS INFORMAÇÕES 
Data de início do fundo: 24/04/2012 - CNPJ do fundo: 13.962.947/0001-25 
Leia a lâmina de informações essenciais, se houver, e o regulamento 
antes de investir. Mudança de Administrador Fiduciário em 22/04/2020.

GESTOR 
Vokin Administração de Recursos Ltda. 
CNPJ: 14.142.853/0001-72.                                                                        
End. Av. Dr. Nilo Peçanha, 2825, sala 1301 - A, 
Porto Alegre, RS.  www.vokin.com.br 
E-mail: vokin@vokin.com.br  Tel: + 51 3022 3444 

Objetivo

Política de 
investimento

Patrimônio
líquido

Resultados

Empresas
investidas
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Vokin K2 Long Biased FIA

A 3R anunciou a compra da totalidade do Polo 
Potiguar da Petrobras. O valor da aquisição é de US$ 
1,38 bilhão, sendo que US$ 1,15 bilhão será pago até 
o fechamento da transação. Segundo a companhia, 
caso o ativo adquirido já fizesse parte do seu portfólio 
durante o ano de 2021, ele representaria 47% de sua 
produção total no período, reforçando o ganho de 
escala por meio da compra. No quarto trimestre de 
2021, a produção média de óleo da 3R atingiu 6.706 
barris/dia, crescimento de 63% na comparação anual.

A Via anunciou a compra de 100% da startup de 
soluções logísticas CNT. Com a aquisição, a companhia 
almeja aumentar a velocidade de entrega nos pedidos 
de e-commerce além da diluição de custos logísticos, 
o que reduzirá o custo de aquisição de novos clientes 
para a varejista. Apesar de não ter sido divulgado, o 
valor da transação será composto por uma parte fixa 
(0,2x o valor bruto de vendas da CNT em 2021) e uma 
parte variável condicionada ao alcance de metas.

A Oi aprovou a incorporação de sua subsidiária “Oi 
Móvel”, em uma operação que visa a simplificação 
de sua estrutura administrativa. Os custos da 
incorporação foram orçados em R$ 27,9 milhões e 
fazem parte do seu Plano Estratégico de recuperação 
judicial. A Oi também recebeu a autorização da Anatel 
para a venda de sua operação móvel para o consórcio 
formado por Tim, Vivo e Claro, por meio do leilão que 
ocorreu no final de 2020 pelo valor de R$ 16,5 bilhões.

A Cielo comunicou o encerramento do FIDC “Cielo 
Receba Mais”. A liquidação do fundo ocorreu diante do 
aumento da taxa DI em valor igual ou superior a 8%, 
considerado um patamar elevado para a companhia e 
que provocou alterações relevantes nas premissas de 
modelagem do FIDC. 

O Carrefour recebeu a aprovação do CADE para a 
compra do Grupo BIG. A compra ocorrerá mediante 
um acordo que prevê o desinvestimento em menos de 
10% da base de 388 lojas do BIG e inferior ao previsto 

inicialmente pela Superintendência-Geral do CADE, o 
que foi visto como positivo para o Carrefour. 

A Tim nomeou um novo “CEO” após a renúncia 
de Pietro Labriola, que irá assumir como Diretor 
Presidente da Telecom Itália, controladora da Tim 
Brasil. Com isso, Alberto Griselli irá liderar as operações 
brasileiras da Tim mediante sua aprovação na próxima 
Assembleia Geral Ordinária. A Tim também informou 
a aprovação da Anatel para a compra da Oi Móvel, 
ainda sujeita ao cumprimento de condições a serem 
estabelecidas pelo CADE.

A Celesc divulgou seu desempenho operacional 
para a distribuição de energia em 2021. No período, 
foi observado o crescimento de 7% em seu Mercado 
Total na comparação com 2020, ultrapassando 26,9 
mil GWh e impulsionado principalmente pelo maior 
consumo registrado por Consumidores Livres.

Comentários dos Gestores
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O FUNDO tem como objetivo proporcionar aos cotistas a valorização de suas cotas por meio da aplicação dos recursos 
preponderantemente em ativos financeiros e/ou modalidades operacionais disponíveis nos mercados de renda variável, 
sendo autorizado que a parcela remanescente seja investida em outras modalidades e fatores de risco tais como renda 
fixa, cambial, derivativos e cotas de outros fundos de investimento, negociados nos mercados interno e externo, sem o 
compromisso de concentração em nenhum fator em especial, observadas as disposições da política de investimento.

O Fundo busca valorização de suas cotas por meio de operações com ações através de processo de análise 
fundamentalista e por meio de operações no mercado à vista e de derivativos, podendo ser posições compradas 
(long) ou vendidas (short).

No mês de janeiro, os melhores resultados de nossas posições vieram, por ordem, de OI (+40,79%), Itausa (+15,71%), 
Banrisul (+13,47%), Ser Educacional (+10,30%) e Carrefour (+9,31%).. Os piores resultados vieram, por ordem, de Via Varejo 
(-10,10%), Celesc (-4,10%), Assai (-3,32%), Iochpe-Maxion (-1,82%) e Bemobi Tech (-1,31%).

Atual: R$ 103.794.221,44 - Médio dos últimos 12 meses: R$ 78.355.000,00

Participação maior que 5% da carteira do fundo (no mês):

Vokin K2 Long Biased FIA

Informações

ADMINISTRAÇÃO, CUSTÓDIA E AUDITOR:  
Administrador: Santander Caceis Brasil DTVM S.A.; CNPJ: 62.318.407/0001-19 
www.s3dtvm.com.br; faleconoscosssdtvm@santander.com.br  
Custodiante: Santander Caceis Brasil DTVM S.A.  
Auditor Externo: Pricewaterhousecoopers Auditores Independentes

PÚBLICO-ALVO 
O FUNDO destina-se a receber aplicações de investidores em geral.

DISCLAIMER: 
Fundos de investimento não 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 não 
representa garantia de rentabilidade futura. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, do 
regulamento, do formulário de informações complementares e da lâmina de informações essenciais (se houver) 
do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. As rentabilidades divulgadas não são líquidas de impostos. Este 
fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua política de investimento. Tais estratégias, 
da forma como são adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo, 
inclusive, acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigação do cotista de aportar recursos 
adicionais para cobrir o prejuízo do fundo. Este fundo poderá realizar aplicações em ativos financeiros no exterior, 
de acordo com a regulamentação em vigor. O fundo pode estar exposto a significativa concentração de ativos 
de poucos emissores, com os riscos daí recorrentes, nos termos da regulamentação em vigor. Não há garantia 
que este fundo terá o tratamento tributário para fundos de longo prazo. O fundo poderá aplicar seus recursos 
em fundos de investimento que cobram taxa de administração. Nesse caso, o valor da taxa de administração 
final a ser paga pelo fundo será o somatório da taxa de administração e das taxas de administração dos fundos 
de investimento em que o fundo investir. A rentabilidade divulgada não é líquida de impostos. O fundo poderá, 
também, aplicar seus recursos em fundos de investimento que cobrem taxa de performance, ingresso e saída. 
Para maiores informações, favor acessar a área de “Informações aos Cotistas” no site do Administrador: 
 https://www.s3dtvm.com.br/

GESTOR 
Vokin Administração de Recursos Ltda. 
CNPJ: 14.142.853/0001-72.                                                                        
End. Av. Dr. Nilo Peçanha, 2825, sala 1301 - A, 
Porto Alegre, RS.  www.vokin.com.br 
E-mail: vokin@vokin.com.br  Tel: + 51 3022 3444 

Objetivo

Política de 
investimento

Patrimônio
líquido

Resultados

Empresas
investidas

ASPECTOS OPERACIONAIS:  
Aplicação inicial mínima:	 R$ 1.000,00 
Movimentação mínima:	 R$ 1.000,00 
Saldo mínimo:		  R$ 1.000,00 
 
Taxa de Administração:	 mínima 1,80% a.a.  
			   máxima 2,25% a.a. 
Taxa de Performance:   	 20% sobre o que exceder IBOV 
Classificação ANBIMA:		 Ações Livre 
Cota:			   Fechamento 
Cota de Aplicação:		  D+0 
Cota de Resgate:		  D+14 
Pagamento de Resgate:	 D+15 
Imposto de Renda: 		  15% sobre o ganho nominal, 
			   calculado e recolhido no resgate. 
DISTRIBUIÇÃO: 
Esse fundo possui mais de um canal de distribuição, mais informações, 
como forma de aplicação e horário de movimentação, consultar o site do 
gestor ou o administrador.

OUTRAS INFORMAÇÕES 
Data de início do fundo: 24/04/2012 - CNPJ do fundo: 13.962.941/0001-58 
Leia a lâmina de informações essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir.
Mudança de Administrador Fiduciário em 07/04/2020.
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Vokin Everest  FIC FIM

O ano iniciou de forma turbulenta nos mercados 
internacionais, principalmente nos Estados Unidos, 
com a perspectiva de uma elevação nas taxas de 
juros pelo Federal Reserve (FED) maior do que vinha 
sendo precificado nas curvas de juros futuros em 
função da continuidade de indicadores sinalizando 
a permanência das pressões inflacionárias em uma 
economia com atividade bastante aquecida. Esse 
movimento impactou em uma aversão aos ativos de 
risco, principalmente em ações ligadas ao setor de 
tecnologia e que incorporavam perspectivas muito 
elevadas de crescimento. O principal índice de ações 
norte-americano, o S&P500 encerrou o mês com perda 
de -5,3%, um dos piores inícios em mais de dez anos. 
Ainda no âmbito global, permanece a alta de preços 
de diversas commodities, principalmente relacionadas 
a energia e alimentos, e destaque também para o 
aumento da tensão na fronteira entre Rússia e Ucrânia, 
inclusive com mobilização de tropas tanto do exército 
russo quanto da Otan.  

No Brasil também tivemos um início de ano atípico 
nos ativos financeiros. Ainda que tenha havido um 
movimento de abertura nas curvas de juros em 
função da piora no cenário internacional e de pressões 
políticas por novas medidas que possam prejudicar 
o resultado fiscal, tivemos valorização do real frente 
ao dólar e um bom desempenho do mercado de 
ações, impulsionado por um forte movimento de 
compra por parte de investidores estrangeiros em 
ações de maior liquidez. O Ibovespa, apesar de uma 
queda relativamente acentuada nos primeiros dias 
do ano, encerrou o mês com alta de 6,98%; o dólar 
teve desvalorização de -4,84% frente ao real e houve 
abertura na curva de juros reais (representando queda 
de -0,73% no IMA-B).

O Everest encerrou o mês com alta de +1,25% ante 
+0,73% do CDI, acumulando alta de +6,28% em 12 
meses, contra +5,00% do CDI, equivalente a 125,5% 
do CDI. As maiores contribuições positivas foram as 
posições direcionais em ações no Brasil e a favor da 
alta de juros, principalmente nos Estados Unidos. Os 
fundos de melhor desempenho no mês foram o de 
posições relativas em ações Ibiúna STLS (+6,37% no 
mês), seguido do SPX Falcon (+5,31%) e GBV Aconcágua 
(+4,85%). Os fundos de pior desempenho foram os 
de estratégias quantitativas, Giant Sigma (-2,33%), 
Kadima High Vol (-2,14%) e Pandhora Essencial (-1,71%). 
Em janeiro foram feitos novos ajustes na carteira, 
com rebalanceamento em diversos fundos mas que, 
ao final, resultaram por aumentar a posição atrelada 
ao CDI (equivalente a 28% do patrimônio) em um 
ambiente de juros altos que deve permanecer por um 
tempo. 

Conforme mencionado na última carta, o forte 
pessimismo do mercado com relação ao Brasil no 
segundo semestre do ano passado acabou atraindo 
investidores para alguns ativos que pareciam 
boas oportunidades, ainda mais considerando o 
desempenho relativo aos pares internacionais. 
Em fevereiro teremos a retomada das atividades 
parlamentares, o que sempre pode gerar aumento 
da instabilidade política, ainda mais agora que alguns 
prováveis candidatos à presidência estão aumentando 
sua exposição e manifestando algumas ideias de 
governo. Com relação à pandemia, apesar de que 
o número de novos casos no país venha gerando 
apreensão, a quantidade de casos graves não tem 
aumentado na mesma proporção e, se o país seguir 
o mesmo padrão observado em outros países como 
África do Sul e Inglaterra, a curva de novos casos 
deve se reverter ainda em fevereiro e com impacto na 
atividade econômica bastante limitado.

Comentários dos Gestores



11 Vokin Investimentos |  Janeiro de 2022

Vokin Everest FIC FIM

Objetivo O FUNDO tem por objetivo proporcionar aos seus cotistas rendimentos superiores e/ou similares aos das taxas de juros 
praticadas no mercado interfinanceiro, por meio da aplicação dos recursos de sua carteira de investimento em cotas de 
fundos de investimento que apliquem recursos em ativos financeiros com a diversificação em vários mercados.

Atual: R$ 557.042.523,80 - Médio dos últimos 12 meses: R$ 488.489.000,00

No mês de janeiro, a carteira do fundo era composta por Fundos Macro (41,8%), Fundos DI (22,8%), Fundos 
Quantitativos (10,6%), Fundos Long Biased (4,4%), Fundos Long&Short (2,0%), Fundos Long Only (3,6%), Juros Reais 
(5,1%), Fundos de Arbitragem (7,9%) e Fundos Pré-fixados (1,9%).

Informações

ADMINISTRAÇÃO, CUSTÓDIA E AUDITOR:  
Administrador: Santander Caceis Brasil DTVM S.A.; CNPJ: 62.318.407/0001-19 
www.s3dtvm.com.br; faleconoscosssdtvm@santander.com.br  
Custodiante: Santander Caceis Brasil DTVM S.A. 
Auditor Externo: KPMG Auditores Independentes

PÚBLICO-ALVO 
O FUNDO destina-se a receber aplicações de investidores qualificados.

DISCLAIMER: Fundos de investimento não 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 não representa garantia de rentabilidade futura. Ao 
investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, do regulamento, do formulário 
de informações complementares e da lâmina de informações essenciais (se houver) do 
fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Asrentabilidades divulgadas não são líquidas 
de impostos. Este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua 
política de investimento. Tais estratégias, da forma como são adotadas, podem resultar em 
significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo, inclusive, acarretar perdas 
superiores ao capital aplicado e a consequente obrigação do cotista de portar recursos 
adicionais para cobrir o prejuízo do fundo. Este fundo poderá realizar aplicações em ativos 
financeiros no exterior, de acordo com a regulamentação em vigor. O fundo pode estar 
exposto a significativa concentração de ativos de poucos emissores, com os riscos daí 
recorrentes, nos termos da regulamentação em vigor. Não há garantia que este fundo terá o 
tratamento tributário para fundos de longo prazo. O fundo poderá aplicar seus recursos em 
fundos de investimento que cobram taxa de administração. Nesse caso, o valor da taxa de 
administração final a ser paga pelo fundo será o somatório da taxa de administração e das 
taxas de administração dos fundos de investimento em que o fundo investir. O fundo poderá, 
também, aplicar seus recursos em fundos de investimento que cobrem taxa de performance, 
ingresso e saída. Para maiores informações, favor acessar a área de “Informações aos Cotistas” 
no site do Administrador: https://www.s3dtvm.com.br/

ASPECTOS OPERACIONAIS:  
Aplicação inicial mínima:	 R$50.000,00 
Movimentação mínima:	 R$ 1.000,00 
Saldo Mínimo:		  R$ 1.000,00 
Taxa de Administração:	 0,40% a.a. 
Taxa de Performance:   	 20% sobre o que exceder CDI 
Classificação ANBIMA:		 Multimercados Multiestratégia 
Cota:			   Fechamento 
Cota de aplicação:		  D+0 
Cota de Resgate:		  até D+90 
Pagamento de Resgate:	 até 90%: D+0 da conversão das cotas 
			   acima de 90%: até D+1 da conversão 
			   das cotas 
Imposto de Renda: 		  Tratamento tributário para fundos de  
			   longo prazo. 
IOF: 			   Tributado para aplicações até 30 dias 
 
DISTRIBUIÇÃO 
Esse fundo possui mais de um canal de distribuição, mais informações, como forma de  
aplicação e horário de movimentação, consultar o site do gestor ou do administrador. 
 
OUTRAS INFORMAÇÕES 
Data de início do fundo: 14/10/1999 - CNPJ do fundo: 03.381.358/0001-08 
Leia a lâmina de informações essenciais, se houver, e o regulamento 
antes de investir. A VKN Administração de Recursos LTDA assumiu a co-gestão  
em 26/12/2012 e a gestão exclusiva em 05/08/2016.

GESTOR 
Vokin Administração de Recursos Ltda. 
CNPJ: 14.142.853/0001-72.                                                                        
End. Av. Dr. Nilo Peçanha, 2825, sala 1301 - A, 
Porto Alegre, RS.  www.vokin.com.br 
E-mail: vokin@vokin.com.br  Tel: + 51 3022 3444 

Patrimônio
líquido
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investidos
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Acesse e siga 
nossas redes sociais:

Ouça em podcast:

http://www.vokin.com.br
https://www.facebook.com/Vokin-Investimentos-113578220387774/
https://www.instagram.com/vokininvestimentos/
https://www.linkedin.com/company/35509951/admin/
https://podcasts.google.com/feed/aHR0cHM6Ly9hbmNob3IuZm0vcy8yOGE0NjJhOC9wb2RjYXN0L3Jzcw==
https://podcasts.apple.com/br/podcast/vokin-investimentos/id1520783837#episodeGuid=363bbc03-fd4d-4082-8b9c-d69073393947

https://open.spotify.com/show/4AYo7FEZmzvJFy839N89wu

