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O Gestor ndo comercializa, distribui ou faz intermediacao de valores mobilidrios. As informmacdes contidas nesta
lamina sdo apenas de carater informativo. Recomendamos a leitura do Prospecto e do Regulamento do FUNDO
antes de aplicar seus recursos. Lembramos que a rentabilidade passada nao 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. As
informacgdes de desempenho histérico apresentadas sao numeros reais, e ndo simulagdes. Para avaliagdo da
performance de um Fundo de Investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. Os
fundos de investimento, guando comparados com o Ibovespa, CDI e/ou Poupanca, tratam-se de mera referéncia
econdmica, e nao meta ou parametro de performance.




Resultados dos fundos

FUNDO VOKIN GBV ACONCAGUA

Aconcagua Ibovespa
Resultado Novembro 2020 13,21% 15,90%
Acumulado do ano 8,95% -5,84%
FUNDO VOKIN EVEREST
Everest CDI
Resultado Novembro 2020 1,76% 0,15%
Acumulado do ano 1,94% 2,60%

Comentarios da Vokin

Prezados Coinvestidores,

Ninguém pode prever o gue acontecerd com o
mercado.

Muitas vezes perguntam qual nossa opinido sobre
0 que vai acontecer com o mercado. S ha uma
resposta certa para essa pergunta: ndo sabemos e
ninguém sabe! Ou, como respondia o banqueiro John
Pierpont Morgan, fundador do JP Morgan, maior
banco americano: “O mercado oscilara!”

Ainda hoje hd quem acredite que pode prever o
mercado e antecipar seus movimentos. Isso nao
existe!

O jornalista do Wall Street Jornal, Jason Zweig, disse
certa vez: “Sempre que algum analista parece saber
do que estd falando em relagao a antecipacao dos
movimentos do mercado, lembre-se de que os porcos
vao voar antes que ele lance uma lista completa de
suas previsdes anteriores.”

Em novembro, as bolsas americanas bateram novos
recordes histéricos. O mercado estd eufdrico com o
resultado das eleicbes americanas que elegeu um
presidente democrata com um senado de maioria
republicana e que impedird aumento de impostos ao
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FUNDO VOKIN K2 LONG BIASED FIA

K2 Ibovespa
Resultado Novembro 2020 15,78% 15,90%
Acumulado do ano 0,82% -5,84%

64 Tentar acertar os movimentos futuros,
as melhores horas de entrada e saida
do mercado nao é algo atraente para
os investidores de longo prazo. Assim

como na caga de cervos ou ha pesca

de trutas, os investidores aprenderam a
importancia de ‘estar I3’ de forma paciente
e persistente — entao eles estao la quando
a oportunidade bate a porta!

Charles Ellis — Consultor de Investimentos

mesmo tempo em gue novos estimulos monetarios e
fiscais sao esperados.

AescolhadeJanetYellen,ex-presidentedo FED (Banco
Central Americano), para ser secretdria do Tesouro
do governo Biden; as garantias de Jerome Powell,
atual presidente do FED, de que juros permanecerao
baixissimos por muito, muito tempo; e a noticia de
que o Reino Unido comecara na proxima semana a
imunizagcao da populagdo contra Covid, com vacinas
da americana Pfizer e da alema BioNTech, foram
noticias suficientes para animar os mercados no
mundo todo.

No Brasil, o indice |Ibovespa teve a maior alta desde
margo de 2016. Subiu +1590% no més! Em margo
de 2016, més em que o juiz Sergio Moro divulgou o
grampo da gravacao entre Lula e Dilma, aumentando
o calor pré-impeachment, o lbovespa havia subido
+16,97%.

Nesse Ultimo més, contribuiu muito para a alta do
Ibovespa o fluxo de capital estrangeiro para a bolsa
brasileira. Somente em novembro, esse fluxo foi de
mais de R$ 30 bilhdes, o maior fluxo de entrada de
recursos estrangeiros na Bovespa na série histoérica.
No ano, o fluxo estrangeiro ainda é negativo em mais
de R$ 50 bilhdes, mas o ambiente de tomada de risco
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Comentarios da Vokin

em todo o mundo, aliado a eleicdao de Biden, que
beneficiou os mercados emergentes, foi muito bom
para o Brasil.

Esse forte fluxo de investimento estrangeiro beneficia
primeiro as empresas com maior liquidez diaria,
as chamadas blue chips, empresas que podem
ser compradas rapidamente pelo grande volume
de acbes negociadas diariamente. Sdo elas: Vale,
Petrobras, Ital, Bradesco, Ambev, JBS, Banco do
Brasil — as maiores. Esse fluxo, portanto, beneficia o
lbovespa, na medida em que essas mesmas empresas
sdo as que tem maior participagdao na formacao do
indice lbovespa, por serem as mais valorizadas e mais
negociadas.

Ficamos muito felizes em termos acompanhado
quase toda alta, mesmo ndo tendo grandes posicdes
nessas empresas grandes e valorizadas. Os nossos
fundos Vokin GBV Aconcagua e Vokin K2 subiram
+13,21% e +15,78%, respectivamente.

Sabemos que temos em nossas carteiras acdes de
empresas que “ndo estdo na moda”, mas acreditamos
gue é justamente por elas estarem baratas que houve
essa forte valorizacao. Elas ainda tém muito a valorizar
para chegarem no valor que julgamos ser o valor
intrinseco de cada uma delas. Teremos paciéncia para
gue o prego se ajuste ao valor.

No acumulado do ano, o Ibovespa ainda cai -5,84%.
Nossos Fundos GBV Aconcagua e K2, por outro
lado, ja estdo no territério positivo, com as cotas
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se valorizando +8,95% e +0,82% respectivamente.

Em dezembro e janeiro, o Brasil tem uma agenda
politica muito importante: a eleicdao da presidéncia
na Camara dos Deputados e no Senado. A disputa
pela presidéncia nas casas esta atrapalhando
votacdes importantes como a Reforma Tributaria,
Administrativa e também o orcamento de 2021.

Nesse ano de 2020, até outubro, as contas publicas,
afetadas pela pandemia, acumulam déficit de R$ 919
bilhdes, valor equivalente a 15% do PIB. A divida bruta
do governo geral estard, no final do ano, préxima dos
R$ 6,6 trilhdes, perto de 95% do PIB, e o financiamento
dessa divida podera ficar complicado se a seguranca
em relacao a politica fiscal do governo ndo aumentar.
A Lei do Teto dos Gastos é uma ancora que precisa
ser mantida e os poderes constituidos precisam, com
urgéncia, tratar esse assunto com muita seriedade
e responsabilidade porqgue o mercado financeiro
mundial ndo perdoa quem ndo tem responsabilidade
fiscal.

Ndo temos como prever o que acontecerd em
dezembro (ninguém  pode, lembram?), mas
seguiremos trabalhando com o maximo empenho
dentro do que esta ao nosso alcance, que é fazer boas
e profundas analises, em busca das melhores escolhas
para as carteiras de nossos fundos.

Desejamos um &timo més de dezembro para todos!
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Economia

Os Governos estdo gerando desigualdade

Que a inflagdo ao consumidor iria aumentar passados
0S meses mais criticos do Stay-at-Home, isso nao
tinhamos ddvida. De fato, a alta no ano até novembro,
medido pelo IPCA-15, estda em 3,13% e deve encerrar
2020 em torno de 3,5%. A surpresa maior, nesse caso,
veio por conta do preco dos alimentos que estdo 12%
maiores, explicando quase 80% de todo o movimento
da inflagdo no ano. De longe, o item da inflagdo com
maior alta. H& aqui um fato interessante. O item
alimentos tem duas grandes aberturas: i) alimentos no
domicilio, que contempla todos os produtos que uma
familia pode comprar como frutas, verduras, cereais,
carnes dentre outros e que tiveram aumento de custo
de 15,7% no ano; ii) alimentos fora do domicilio, que
envolve a ida a restaurantes, bares e correlatos e que
teve alta de precgos de 4,3%. A explicacao para tanta
diferenca de variagdo nos pregos entre essas aberturas
reside, fundamentalmente,
em dois fatores: i) taxa de
cambio e maior demanda
por determinados produtos
no mercado internacional;
ii) lockdown. No primeiro

caso, a desvalorizacao .
¢ Batata-inglesa

Precos Alimentos - Alguns Produtos
(var.% acumulado jan-nov)

I /3%

outro lado, o segundo fator, propiciado pela proibicdo
da abertura de diversos estabelecimentos comerciais,
gerou uma enorme distor¢do na economia. Além da
impossibilidade de se alimentar em restaurantes e
sendo obrigada a produzir e consumir alimentos em
casa, a populagdo se deparou com um elemento ainda
mais grave, a restricao de lugares para fazer essas
compras.Somente o fechamentoda ofertade alimentos
fora do domicilio,como em restaurantes, ja teria o poder
de elevar o prego dos alimentos. Mas, veja que, na sua
ignorancia econémica com as medidas de lockdown,
os Governos criaram oligopdlios e até monopdlios locais
para venda de produtos. E o resultado nao poderia
ser diferente de uma alta no prego de muitos itens da
cesta de alimentos que, por sua vez, deve resultar em
piora nos indicadores de desigualdade social no pais. A
explicacdo para esse efeito esta no fato que a inflacéo
prejudica mais proporcionalmente as familias de renda
baixa que o extratoderendasuperior. E,quandoabrimos
a composicao da cesta de
bens, o resultado final pode
até ser pior. Veja o exemplo
de alguns itens como o arroz,
que chega a representar 7%
dos gastos de uma familia
que tem renda menor que

da moeda brasileira, R$ 1.000 ao més, contra

ocorrida até meados de Feijao I 5 apenas 0,9% dos gastos
. (fradinho) ! I

outubro, juntamente com de uma familia com renda

o aumento do preco, em Limao _56,4% superior a R$ 10 mil/més.

délar, de itens que o Brasil Podemos fazer a mesma
. . 0, ~

exporta, atingiram os precos Morango [N o2.5% comparacdo para outros

industriais que, por sua vez, Arroz _ 64.3% itens basicos que..~t|veram

foram repassados para o forte alta no ano: feijao (3,9%

consumidor  final. Nesse Tomate _ 83,3% de peso contra 0,6%); carnes

grupo, destacamos a alta do
6leodesoja (+89%),que sofreu
efeito direto do aumento do
grao de soja; arroz (+64%)
impactado tanto pelo aumento dos pregos em dolar
quanto pelas exportagdes do produto que cresceram
mais de 70%; da laranja (+40%) que teve impacto tanto
da mudanca de habitos dos consumidores procurando
itens da citricultura que tem vitamina C, como pelo
aumento das exportagdes para a China e Coreia do
Sul em mais de 30% e 100% respectivamente; carnes
(+16%) explicado pelas maiores compras da China apos
aquele pais ter enfrentado a chamada “peste suina”
e que reduziu a oferta do item e; agUcar cristal (+16%),
influenciado pela alta nas exportag¢des. Claro, outros
produtosalimentarestambém tiveram alta forte noano,
mas sem muita relagao com o movimento apontado
acima e muito mais a ver com os efeitos climaticos. Por

Oleo de soja
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(18% contra 9%) e oleo de
soja (2,1% contra 0,3%). Vale
lembrar que sao cerca de
36 milhdes de pessoas que
vivem em familias com renda abaixo de R$ 1.000/més
contra apenas 7 Milhdes com renda acima de R$ 10
mil. Como esse perfil de gasto também se mantém
para outros extratos de renda menor, podemos afirmar
gue o universo atingido chegue, facilmente, a 122
milhdes pessoas. E claro que esses impactos Nndo vao
ser percebidos de imediato pelos Governos e também
pelasfamilias. O processo de perda darendareal é lento,
mas tem o poder de afetar o mercado de consumo em
um horizonte de um a dois anos. Nao se trata aqui de
colocar a avaliagao econdmica contra o discurso de
“preservacao” de vidas. Mas o fato € que as medidas de
lockdown, tal como estdo sendo feitas, vao gerar piora
na qualidade de vida dos brasileiros.

9,6%

e



Economia

"O processo de perda da renda real é lento, mas tem o poder de afetar o
mercado de consumo em um horizonte de um a dois anos."

Igor Morais

Va;iéyeis VOKIN FOCUS
(Y ETeidelTelolglelpa] (-1 2020 2021 2020 2021

PIB -580% 280% -450% 345%

IPCA  350% 335% 354% 347%

Meta SELIC  200% 350% 200% 300%

Taxa de Cambio 530 520 536 520
Resultado Primario  -1170% -350% -1150% -290%
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N vokin GBV Aconcagua FIC FIA

Comentarios dos Gestores

Em novembro, o Vokin GBV Aconcagua fechou com resultado
de +13,21%, enquanto o |Ibovespa fechou com +15,90%.

Neste més, o |Ibovespa fechou com o maior retorno mensal
desde marco de 2016 puxado, principalmente, pelo forte fluxo
de estrangeiros para a bolsa brasileira e pelos anuncios dos
resultados de eficacia de diversas vacinas. No inicio do més
tivemos o resultado da eleicdo americana, que o mercado
encarou de forma positiva apds a vitéria de Biden sobre
Trump com uma margem suficiente para deixar o risco de
judicializagao baixo. Com a interpretagcdo de que o candidato
democrata fara um governo mais aberto ao resto do mundo
e com estimulos adicionais a economia, o ddlar tende a se
enfraquecer, o que foi muito importante para migragcao
de recursos para mercados emergentes, como o Brasil. O
anuncio de nosso BC de que proveria liquidez para mitigar as
consequéncias do chamado overhedge, que é um aumento
da protecao cambial por parte dos bancos, que tem uma
nova legislacdao entrando em vigor na virada do ano, também
beneficiou o real. Os anuncios dos resultados de eficacia das
vacinas da Pfizer (acima de 90%), Moderna (94%) e Oxford
(acima de 70%) e a possibilidade de obterem registros
em diversos paises ainda neste ano, também animou os
mercados e fez as acdes de setores relacionados a retomada
econdmica dispararem aqui no Brasil, como os setores de
shoppings e aviacgao.

Os riscos fiscais sobre os quais alertamos nos uUltimos meses
ainda existem, ainda mais pelo fato de que uma segunda
onda de casos de Coronavirus no Brasil estd se tornando
uma realidade, a exemplo do que aconteceu nos EUA e
Europa. O préprio ministro Paulo Guedes chegou a dizer que
poderia estender o auxilio emergencial caso essa segunda
onda se confirmasse, porém desmentiu poucos dias depois.
Hoje, acreditamos ser baixa a possibilidade de se votar uma
mudanca no teto de gastos ou uma prorrogagao do estado
de calamidade, que permitiria a extensao desse auxilio, ainda
mais com o presidente da Cémara, Rodrigo Maia, sendo
tdo vocal quanto a necessidade de manutencao desses
mecanismos de disciplina fiscal.
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Nesse contexto, aumentamos nos Ultimos meses uma
posicdo no setor bancario, que consideramos uma das mais
descontadas, o Banrisul. Atualmente, 46,6% do total da
carteira do banco é de crédito consignado que, juntamente
com crédito imobilidrio (11,4% do total), confere ao banco
uma carteira conservadora. Atuante majoritariamente no
Rio Grande do Sul, detém 40% do mercado de depdsitos a
prazo, tamanha a penetracao nesse Estado. Esta &, também,
uma das razdes pelas quais o custo de funding de depdsitos
a prazo é baixo, sendo 88,5% da Selic no ultimo trimestre. Ao
mesmo tempo em gque é importante para o relacionamento
com o publico, as agéncias carregam custos altos, e tendem
a diminuir de tamanho e fechar cada vez mais, movimento
respaldado pelo aumento de transacdes online devido a
pandemia. Recentemente o banco realizou um Plano de
Demissdo Voluntaria, ao qual aderiram 903 funcionarios (9%
do quadro), com economia anual estimada de R$ 160 milhdes
(13% do lucro liquido de 2019). A retomada econdmica e
o aumento das taxas de juros (ja precificado na curva de
juros) tendem a beneficiar a margem financeira do banco
tanto na parte de tesouraria e crédito, quanto ao dificultar
a concorréncia de players que captam a custos muito
altos. A recente saida de um grande acionista abriu uma
oportunidade de compra que acreditamos ter assimetria
positiva, mesmo com cendrio estressado de receitas de
prestacdo de servicos devido a concorréncia das fintechs e
menores spreads/margens.

Nos préoximos meses sera muito importante monitorar os
planos de vacinacao no Brasil e no mundo. Devemos ter
mais informacdes sobre a quantidade de vacinas que sera
comprada por cada nacao, quando serdo entregues e em
que prazo deveremos ter uma importante
gue permita maior conforto para a retomada de todas as
atividades. Também sera

imunizacao

importante acompanharmos
a decisdao do STF sobre a possibilidade de um terceiro
mandato para presidéncia da camara e do senado e as
consequéncias que isso trara na briga pelo poder nas duas
casas e o consequente impacto no andamento das reformas
no Brasil. Outro aspecto importante seréd a discussao sobre
novos estimulos fiscais nos EUA, que podem ter impacto
importante sobre os juros e as bolsas globais.




Vokin GBV Aconcagua FIC FIA

Objetivo O fundo tem como objetivo investir no minimo 95% (noventa e cinco por cento) de seus recursos no VOKIN ACONCAGUA
MASTER LONG ONLY FUNDO DE INVESTIMENTO EM ACOES inscrito no CNPI/MF sob o n° 22.041216/0001-38, (“FUNDO
MASTER"), cujo objetivo € proporcionar aos cotistas a valorizagdo de suas cotas por meio da aplicacdo dos recursos
preponderantemente em ativos financeiros efou modalidades operacionais disponiveis hos mercados de renda variavel,
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.

Politica de Através de investimento em valor, analise fundamentalista independente e andlise multidisciplinar das empresas e seus

. ti t gestores, o fundo busca a valorizagdo de suas cotas por meio da aplicagdo em cotas de fundos de investimento que possuem

investimento como principal fator de risco a variagdo de pregos de a¢des admitidas a negociacdo no mercado a vista de bolsa de valores ou
entidade do mercado de balcdo organizado, observadas as limitagdes previstas no seu regulamento.

Resultados No més de novembro, os melhores resultados de nossas posigdes vieram, por ordem, de Oi (36,77%), BRF (31,29%), Bradespar
(30,59%), Vale (28,82%) e Itau Unibanco (21,71%).

Patrimonio Atual: R$ 286.591.900 Médio dos ultimos 12 meses: R$ 228.566.000
liquido
Participagao maior que 5% da carteira, via FIA Vokin Aconcagua Master Long Only (no més):
Empresas
investidas ‘e
L piceie 3 Banrisul v vare lmyiolin @ mecwsa
Retorno Mensal JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEzZ

2020 VOKIN (%) 1,01 -508 -14,03 4,2 469 1,59 3,00 21 1,95 -291 13,21

IBOV (%) -1,63 -8,43 -2990 10,25 8,57 8,67 8,27 -344  -4,80 -069 1590

2019 VOKIN (%) 1382 -290 0,07 223 293 350 629 -076 -1,07 0,83 435 16,53

IBOV (%) 10,82 -1,86 -018 0,98 0,70 4,06 084  -067 357 2,36 0,95 6,85

Retorno Acumulado 2020 2019 2018 2017 2016 2015 12meses 24meses 36meses 48meses Desde inicio

VOKIN (%) 8,95 54,09 4,17 54,99 5948 -28,83 26,95 73,72 86,87 176,05 51,09
IBOV (%) -584 31,58 1503 26,86 3894 -1331 0,61 21,66 51,30 75,90 7572

Informacgdes

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos




N vokin K2 Long Biased FIA

Comentarios dos Gestores

O Pao de Acucar obteve as autorizagbes prévias
necessariasdeseuscredorescomafinalidadedeavancar
com a potencial segregacao do seu negdcio de cash &
carry (Assai). Nao houve alteragao quanto a alocacao
de divida entre a companhia (GPA) e a controlada
(Assai), nem quanto aos prazos de investimento. O
Grupo também informou que o processo judicial no
qual estava discutindo a exclusdo do ICMS da base de
célculo PIS/COFINS foi deferido e a Companhia teve
reconhecido o direito de reaver aproximadamente R$
1,2 bi, que sera ainda objeto de auditoria por parte da
RFB, estimando monetizar os créditos em cinco anos.

O Banrisul informou que os impactos do Plano de
Desligamento Voluntario (PDV) ocorrido recentemente,
que serdo contabilizados no 4720, sdo da ordem de R$
180 milhdes (aproximadamente R$ 100 milhdes liquidos
de impostos), e a economia anual estimada esta em
R$ 160 milhdes a partir de 2021. Este valor representa
aproximadamente 13% do lucro liquido ajustado do ano
de 2019, e 19% do lucro liquido dos ultimos 12 meses.

A SLC Agricola divulgou suas estimativas para o ano-
safra2020/2021, com aumento de drea plantada de 5,2%,
crescimento direcionado principalmente pela area de
milho (82ha para 109ha) e queda na area de algodao 2°
safra, decorrente do atraso de chuvas no centro-oeste
e consequente reducao de janela do plantio desta
cultura. Os custos por hectare apresentaram aumento
médio em R$ de 91%, decorrente basicamente da
desvalorizagao cambial, visto que aproximadamente
64% dos custos sao dolarizados. A Companhia também
assinou um Memorando de Entendimento nao
vinculante com a Terra Santa Agro, estabelecendo
premissas, termos e condi¢des para uma transagao
em que a SLC assumiria as operagdes agricolas da
Terra Santa por meio da incorporacao de agoes, € a
Terra Santa, através de nova sociedade a ser formada,
arrendaria as propriedades rurais para a SLC. O valor da
firma total atribuido a operagao agricola é equivalente
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a R$ 550 milhdes, e a relacdo de troca da Incorporacao
de Acdes devera considerar um valor liquido de R$ 65
milhdes.

A Tecnisa informou o guidance de langcamentos
estimados para o biénio 2020 e 2021. Os langamentos
previstos estdo na faixa de R$ 12 a R$ 1,5 bilhdo em
Valor Geral de Vendas (VGV), parte Tecnisa. Em 2019,
o VGV de lancamentos da Companhia foi de R$ 68
milhdes, que passou por processo de follow-on e foco
na reestruturacao de sua estrutura de capital.

A Ser Educacional exerceu seu direito de receber R$ 180
milhdes em dinheiro relativos ao Pagamento Rescisoério
do Go Shop pela Laureate, em detrimento a receber, via
dacdo em pagamento, o direito a propriedade futura
de 100% das quotas das sociedades mantenedoras
da Faculdade Internacional da Paraiba e do Centro
Universitario de Guararapes. No entanto, a Companhia
pode exercer sua opgao de compra sobre as quotas
das referidas sociedades pelo mesmo valor de R$ 180
milhdes, com prazo de exercicio de 60 dias contados a
partir de 29/10, prorrogavel por 15 dias. Adicionalmente,
a Ser permanece ainda detentora de opg¢des de compra
sobre as sociedades mantenedoras da UniRitter,
FADERGS e Centro Univ. Herminio da Silveira.

A Klabin aprovou a incorporacgéo, pela Companhia,
da Sogemar - Sociedade Geral de Marcas, e como
resultado, passarad a ser proprietaria da marca “Klabin" e
de outras seis marcas de titularidade da Sogemar, com
consequente extingdo do Contrato de Licenciamento
e pagamento de royalties relativos a tais marcas.
Adicionalmente, a Companhia foi selecionada para
compor a carteira Dow Jones Sustainability Index,
passando a integrar o indice em duas categorias, World
Index e Emerging Markets Index, sendo a Unicaempresa
industrial brasileira a integrar a categoria global.



Vokin K2 Long Biased FIA

O FUNDO tem como objetivo proporcionar aos cotistas a valorizagao de suas cotas por meio da aplicagcdo dos recursos
Objetivo preponderantemente em ativos financeiros e/ou modalidades operacionais disponiveis nos mercados de renda variavel,
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 concentragdo em nenhum fator em especial, observadas as disposi¢des da politica de investimento.

po'.’tica de O Fundo busca valorizagdo de suas cotas por meio de operagdes com agdes através de processo de andlise

° ° fundamentalista e por meio de operacées no mercado a vista e de derivativos, podendo ser posicdes compradas
investimento aep perae P posie P
(long) ou vendidas (short).

Resultados No més de novembro, os melhores resultados de nossas posigdes vieram, por ordem, de Oi (36,77%), BRF (31,29%),
Bradespar (30,59%), Vale (28,82%) e Mills (26,57%) . Os piores resultados vieram, por ordem, de Atmasa (-7,93%) e
Magazine Luiza (-508%).

Patrimonio Atual: Atual: R$ 50.519.768 Médio dos Ultimos 12 meses: R$ 43.375.000
liquido
Empresas Participacao maior que 5% da carteira do fundo (no més):
investidas
2 H T
@,,,,%de Acicar » Banrisul S, o =TIM
Retorno Mensal JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ

2020 VOKIN (%) -0,57 -577 -1573 508 636 13,43 0,15 -346 -339 -685 1578

IBOV (%) -1,63 -8,43 2990 1025 857 8,76 8,27 -344  -4,80 -069 1590

2019 VOKIN (%) 1335 -1,82 -0,96 1,26 35 347 348 -0,10 0,59 113 4,64 1533

IBOV (%) 10,82 -1,86 -018 0,98 0,70 4,06 084  -067 357 2,36 0,95 6,85

Retorno Acumulado 2020 2019 2018 2017 2016 2015 12meses 24 meses 36meses 48 meses Desde inicio

VOKIN (%) 0,82 4730 0,25 5597 72,21 -29,95 16,28 52,04 61,24 138,38 14,70

0,
IBOV (%) 584 358 1503 2686 3894 1331 06l 2166 51,30 7590 75,72

Informacgdes

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos




i~ Vokin Everest FIC FIM

Comentarios dos Gestores

Novembro foi marcado por uma forte busca por
ativos de risco de forma global, gerando também um
fluxo relevante de recursos para paises emergentes,
beneficiando diretamente o Brasil. Dois principais
fatores de risco que eram esperados para o més: as
eleicdes presidenciais dos Estados Unidos e a elevacao
no numero de casos do coronavirus na Europa e
Estados Unidos. O primeiro acabou se dissipando
rapidamente apds a vitdria, com certa margem, do
candidato democrata Joe Biden (ainda que contestada
pelo presidente Donald Trump), porém com o partido
Republicano mantendo maioria no senado. J& mais
préximo do final do més foram dados os primeiros
sinais referentes a transicdo, inclusive com a indicagao
de nomes para alguns cargos de primeiro escalao que
foram bem recebidos pelo mercado.

O segundo fator de risco, coincidindo também com a
chegada do inverno, continua a preocupar. No entanto,
ataxa de mortalidade segue abaixo da primeiraondaea
grande noticia do mésfoiadivulgagdo dos resultadosde
testes de vacinas que apresentaram bastante eficacia e
anteciparam a expectativa de um plano devacinagaoda
populagao. Essas questdes acabaram proporcionando
uma nova onda de otimismo no mercado, ainda
influenciado por taxas de juros extremamente baixas e
elevada liquidez que foi “injetada” através de estimulos
monetarios e fiscais, levando alguns indices acionarios
as maximas historicas.

No Brasil, permanecem as preocupagdes com a
inflagdo corrente, aliadas a expectativa de quando
o Banco Central tera que iniciar um ciclo de alta nos
juros e com o fragil quadro fiscal, ainda sem um claro
planejamento de como isso sera enderecado pelo
governo, influenciado também por um més dominado
pelo cenario eleitoral municipal. Apesar disso, o fluxo de
investimento estrangeiro prevaleceu, registrando um
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dos maiores ingressos de recursos mensais da historia,
e a bolsa encerrou com forte alta (Ibovespa com +15,90%
no Més), assim como a desvalorizagao do dolar frente
ao real (-7,63%), ambos com o melhor desempenho
mensal do ano. As taxas de juros reais tiveram mais um
més de fechamento, levando a alta de 2,00% no IMA-B.

Impulsionado principalmente pelas alocagcbes em
renda variavel, o Everest encerrou o més com forte
recuperacgao, alta de +176% ante +0,15% do CDI,
acumulando alta de 1,94% no ano, contra +2,60% do CDI.
Nos ultimos 12 meses, o fundo acumula alta de +4,39%,
equivalente a 147,2% do CDI. Destaques positivos para
fundos de maior exposi¢cao direcional em agdes, como
Pandhora Long Bias (+14,48% no més), GBV Aconcagua
(+13,20%) e Apex Infinity 8 (+9,14%). Os fundos de pior
desempenho foram de estratégias diversas, sendo eles o
multimercado macro SPX Nimitz (-1,56%), o sistematico
Kadima High Vol (-1,03%) e o fundo com posicdes
relativas em ag¢des Az Quest Total Return (-0,80%)).

A Unica alteragdo da carteira durante o més foi o
incremento na posicao direcional em juros reais (NTN-B
2035), que apresentam taxas de retorno bastante
atrativas e estdo sendo compradas de forma bastante
gradual.

Em dezembro, as atencdes deverao retomar para o
cenario politico interno, com as discussdes acerca da
extensdo de beneficios sociais, assimm como a retomada
da pauta de reformas para tentar enderegar o problema
fiscal. De maneira geral, estamos vendo boa parte
dos gestores com um viés otimista para o final do
ano, dado que, a despeito de alguns riscos relevantes
gue permanecem no radar, principalmente internos,
o0 ambiente externo tem indicado com uma janela
favoravel para ativos de risco.

e
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Objetlvo 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 aplicagdo dos recursos de sua carteira de investimento em cotas de
fundos de investimento que apliquem recursos em ativos financeiros com a diversificagdo em varios mercados.

Patriménio Atual: R$ 462.874.456 Médio dos Ultimos 12 meses: R$ 432.238.000

liquido

Fundos No més de novembro a carteira do fundo era composta por Fundos Macro (48,3%), Fundos DI (19,7%), Fundos
investidos Quantitativos (8,0%), Fundos Long Biased (6,0%), Fundos Long&Short (3,5%), Fundos Long Only (3,7%), Juros Reais

(1,9%) e Outros (9,5%).

Retorno Mensal JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEzZ

2020 VOKIN (%) 0,35 -0,86 -4,61 215 088 136 1,73 042 -094 -0,17 1,76

CDI (%) 0,38 0,29 0,34 0,28 0,24 0,21 0,19 016 016 0,16 0,15

2019 VOKIN (%) 246 003 -008 042 084 154 098 -0,22 032 1,24 -0,05 241

CDI (%) 0,54 0,49 0,47 0,52 0,54 0,47 0,57 0,50 0,46 0,48 0,38 0,37

Retorno Acumulado 2020 2019 2018 2017 2016 2015 T2meses 24meses 36meses 48meses Desde inicio

VOKIN (%) 1,94 1029 7,48 1360 16,13 1515 4,40 1,84 22,19 39,64 1323,52

CDI (%) 2,60 596 6,42 993 14,00 1324 297 9,24 16,31 28,59 101,33

Informacgdes

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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