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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,

O Ibovespa fechou em queda pelo quinto mês 
consecutivo. Em julho, caiu -3,94%; em agosto,  
-2,48%; em setembro, -6,57%; em outubro, -6,74%; 
e, em novembro, -1,53%. 

Ao final de novembro, o Ibovespa acumula queda 
de -14,36% no ano, mesmo com a maioria das 
empresas reportando resultados operacionais 
melhores e acima do previsto. 

Os nossos fundos de ações ainda estão em alta 
no ano! 

O Fundo Vokin GBV Aconcágua teve queda de 
-0,58% em novembro, mas acumula alta de +1,91% 
no ano. 

O Fundo Vokin K2 Long Biased teve alta de 
+0,67% em novembro, e acumula alta de +5,90% 
no ano.

Da máxima do ano, em 06 de julho, quando o 
Ibovespa atingiu os 131.190 pontos, até o final de 
novembro, nos 101.915 pontos, o Ibovespa acumula 
queda de -22,31%.

E a grande maioria dos participantes do mercado 
estão com resultados piores do que o Ibovespa. 
Não fossem os custos de operações, metade 

estaria melhor e metade pior do que a média, mas 
considerando-se os custos, 70% dos participantes 
vão pior do que a média.  

Muitos fundos de ações bem conhecidos no país 
estão com quedas que variam entre -20% e -30% 
no ano. 

Olhando para o copo meio vazio, não estamos 
nem um pouco contentes com o resultado até 
aqui no ano; mas, olhando para o copo meio 
cheio, estamos com resultado muito melhor do 
que a grande maioria. 

Assim, cumprimos um de nossos objetivos que 
é o de cair menos quando o mercado cai. Dessa 
forma, a recuperação será mais rápida e, no longo 
prazo, teremos resultados melhores como, de 
fato, temos tido.   

O Fundo Vokin GBV Aconcágua é o melhor fundo 
(1º lugar) - dentre 381 fundos de ações abertos 
e com mais de 10 cotistas - em Índice Sharpe, 
desde o início de 2016 (quando mudamos o nosso 
processo). O Índice Sharpe mede a rentabilidade 
e o risco de um fundo. Se considerarmos somente 
a rentabilidade estamos em 5º lugar. 

O Fundo Vokin K2 está em 5º lugar em Sharpe e 8º 
em rentabilidade, no mesmo ranking. 

Comentários da Vokin

Resultados dos fundos

FUNDO VOKIN GBV ACONCÁGUA

FUNDO VOKIN EVEREST

Aconcágua Ibovespa
Resultado Novembro 2021

Resultado Novembro 2021

-0,58% -1,53%

Acumulado do ano

Acumulado do ano

1,91% -14,37%

Everest CDI

0,18% 0,59%

3,32% 3,60%

FUNDO VOKIN K2 LONG BIASED FIA
K2 Ibovespa

Resultado Novembro 2021 0,67% -1,53%

Acumulado do ano 5,90% -14,37%

Olhe para as flutuações do mercado como 
um amigo em vez de como um inimigo. Lucre 

com a loucura em vez de participar dela.

Warren Buffett

“ “

Foto: Kent Sievers
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Comentários da Vokin

No final de novembro, o mercado financeiro 
mundial ficou preocupado com mais uma 
variante do Coronavírus, denominada Ômicron, 
que foi detectada, inicialmente, na África do 
Sul mas que já está presente em pelo menos 18 
países, incluindo o Brasil.

Essa nova variante fez com que alguns países 
já tomassem medidas como fechamento de 
fronteira entre outras medidas de controle. 
O que se sabe até agora é que é uma cepa mais 
contagiosa, mas que não há indicativos, até o 
momento, de que seja mais letal. O aumento de 
infecções não tem se refletido em crescimento 
significativo de internações e óbitos. 

Há quem diga que o fato de ser mais contagiosa, 
porém menos letal, é um fato positivo, na medida 
em que se encaixará na tendência observada 
historicamente como da evolução de outros vírus. 
Isso seria, segundo alguns, um indicativo positivo 
de que o final da pandemia pode estar à vista. 

Lá fora, os índices de ações estão em alta no ano, 
o que nos faz entender melhor as quedas do final 
de novembro por conta da Ômicron. Mas aqui, 
onde já estávamos com queda maior de 20% em 
dólar, achamos que houve um exagero com mais 
essa queda. 

Enquanto as empresas do índice S&P 500 estão 
valendo 29 vezes o lucro dos últimos 12 meses, 
as empresas do Ibovespa estão valendo apenas 
7 vezes o lucro dos últimos 12 meses, um dos 
menores patamares dos últimos anos. 

Como é bom estarmos investindo no Brasil! Se 
estivéssemos lá fora estaríamos achando tudo 
muito caro mesmo! 

Como já dissemos e gostamos de lembrar: um 
verdadeiro investidor não se preocupa tanto com 

a cotação atual das ações, na medida em que ele 
tem noção do valor real de uma empresa e de 
suas ações. 

Nós sabemos que o mercado é formado mais por 
especuladores de curto prazo do que 
investidores de longo prazo. Então, ao invés de 
participarmos da loucura, o bom mesmo é nos 
aproveitarmos dela. 

Nesse mês fizemos algumas pequenas rotações 
nos portfólios dos fundos, trocando algumas 
ações que tinham menor potencial de valorização 
(que caíram menos) por outras que tinham 
maior potencial de valorização (que caíram mais), 
sempre olhando para o valor das empresas e suas 
ações, nunca somente para o preço. 

Muitas ações cujos preços caíram, segundo nossa 
análise caíram porque realmente não valiam o 
preço em que estavam e mereciam uma correção. 
Dessas empresas caras, nós sempre procuramos 
estar fora, pensando em primeiro proteger para 
depois multiplicar o patrimônio a nós confiado.     

Seguimos trabalhando duro e com muita 
responsabilidade para honrar a confiança 
depositada em nosso trabalho, que é um trabalho 
de equipe, de um processo disciplinado e decisões 
colegiadas. 

Desejamos um melhor mês de dezembro para 
todos nós! 

E que logo possamos vender algumas ações pelo 
menos em preços mais próximos do que elas 
realmente valem.  

Muito obrigado pela confiança em estarem 
investindo junto conosco! 
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Qual é a capacidade de crescimento do Brasil?
A divulgação do PIB do terceiro trimestre de 2021 
- com -0,1% sobre o segundo trimestre - parece ter 
gerado uma certa “decepção” em diversos analistas 
que seguem revendo para baixo as projeções de 
desempenho da economia para esse ano (+4,9%) e, 
para 2022, entre -0,3% e +0,3%. Seriam esses números 
muito pequenos ou correspondem a nossa realidade? 
É possível crescer mais que isso e por quanto tempo? 
Qual seria a taxa de crescimento potencial do Brasil? 
Vale destacar que, entre o desejo de uma taxa chinesa 
de um PIB crescendo a dois dígitos e a realidade 
brasileira, há muitos fatores a serem considerados, 
como: diferenças estruturais, culturais, políticas 
e sócio-econômicas. Portanto, a melhor forma de 
estimar esse potencial não é olhar para outro país e, 
sim, de forma bem simples, seria analisando o passado 
recente e, com base nele, projetar o futuro próximo, 
sempre considerando o fato que podemos tanto 
aumentar quanto diminuir 
esse potencial, dependendo 
das escolhas de políticas 
econômicas que fizermos. 
Nesse caso, se escolhermos, 
hoje, aumentar os tributos 
para financiar gastos correntes 
do Governo, podemos ter 
certeza de que o potencial 
de crescimento futuro será 
menor. Se criarmos barreiras 
de entrada de empresas com 
mais burocracia e incertezas 
jurídicas, menor será esse 
potencial. Por outro lado, 
se fizermos mais acordos 
comerciais expandindo os 
mercados de exportação, 
maior o potencial de 
crescimento. Se consolidarmos 
mais liberdade econômica para investir, produzir e 
consumir, mais cresceremos. Os exemplos são muitos 
e não quero aqui esgotar o tema mas, sim, explorar 
um pouco mais sobre os números que comprovam 
a minha tese: “o Brasil ficou menor depois da 
recessão de 2015-2017”. As primeiras evidências estão 
relacionadas a taxas de crescimento, um reflexo da 
nossa conjuntura. Entre 1996-2020 - período apenas 
do Plano Real - o Brasil cresceu 2% ao ano em média. 
Sim, tivemos picos de +6,1% em 2007 mas, também, 
de -3,9%, em 2020, e -3,5%, em 2015. Surpreso com 
esse resultado? Podemos olhar para esses 25 anos e 
afirmar que esse seria o potencial de crescimento do 
Brasil no longo prazo. Em alguns anos crescendo mais 
que isso, porém, logo revertendo para essa média. 
Ou, então, podemos pensar diferente e determinar 

que esse potencial seria de acordo com a média dos 
últimos 10 anos. Nesse caso, a década encerrada em 
2005 gera um potencial de 2,5%, indo até o máximo 
de 4% em 2013 para, desde então, cair para 0,3% em 
2020. Isso mesmo, nos últimos 10 anos terminados 
no terceiro trimestre de 2021 a taxa média anual de 
crescimento do Brasil foi de pífios 0,3%! Por que não 
conseguimos manter a trajetória de expansão da taxa 
média do PIB em 4% para além de 2013? Simples: 
fizemos as escolhas erradas de política econômica 
que reverberaram pelos anos seguintes e aniquilaram 
nossa capacidade de crescer. A lista de erros foi 
realmente grande: i) aumento do gasto público; 
ii) controle de preços; iii) subsídios tributários; iv) 
aumento o poder e consequente falência das estatais; 
v) redução da concorrência interna com incentivo à 
consolidação de empresas “campeãs” de mercado; vi) 
crédito subsidiado com aumento da interferência do 
Estado; e mais outras tantas micro iniciativas. Tudo 

pode ser resumido no que 
ficou conhecido como “Nova 
Matriz Econômica”, o maior 
exemplo do que não se deve 
fazer em uma economia e que 
gerou a mais longa e intensa 
recessão que o país já teve 
nas últimas três décadas. O 
custo disso é enorme pois, ao 
mesmo tempo que perdemos 
capacidade de crescer, as 
necessidades sociais vão se 
acumulando e o resultado para 
as décadas seguintes é mais 
desigualdade social. Com os 
resultados recentes, podemos 
afirmar que a economia 
brasileira voltou ao patamar 
pré-pandemia, do primeiro 
trimestre de 2020. Mas ainda 

estamos cerca de 3,5% abaixo do que o Brasil era em 
2014. Veja que perdemos potencial de crescimento ao 
mesmo tempo que ainda nem conseguimos voltar ao 
nível de produção praticado sete anos atrás. No atual 
ritmo, ainda vamos demorar ao menos mais três anos 
para atingir aquele nível, completando, assim, uma 
nova “década perdida” para ser contada nos livros de 
história econômica. E não tem milagre de curto prazo 
que possa mudar essa situação, não adianta cortar 
juros nem valorizar o câmbio. Temos que reformar 
o Brasil para resgatar potencial de crescimento. 
Portanto, quando formos projetar os próximos anos, 
consideremos o fato que não tem como o PIB se 
expandir mais que 1,5% ao ano em média. 

Economia

(média móvel de 10 anos)
PIB Brasil – crescimento anual
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Economia

" Com os resultados recentes, podemos afirmar que a economia 
brasileira voltou ao patamar pré-pandemia, do primeiro 

trimestre de 2020. Mas ainda estamos cerca de 3,5% abaixo do 
que o Brasil era em 2014".       

Igor Morais

Variáveis
Macroeconômicas

VOKIN FOCUS
2021 2022

PIB 4,90% 0,70% 4,77% 0,57%

IPCA 10,25% 4,35% 10,14% 5,00%

Meta SELIC 9,25% 10,75% 9,25% 11,25%

Taxa de Câmbio 5,40 5,60  5,50 5,50

Resultado Primário -0,60% -0,90% -0,70% -1,20%

2021 2022
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Vokin GBV Aconcágua FIC FIA

Em novembro, o Vokin GBV Aconcágua fechou com resultado 
de -0,58%, enquanto o Ibovespa fechou com -1,53%. 

O último mês, assim como os anteriores, foi marcado por 
turbulências na política relacionadas ao tema fiscal. A PEC 
dos precatórios e do teto de gastos, a qual explicamos em 
detalhes na última carta, foi votada no início de novembro 
na Câmara dos Deputados e aprovada em dois turnos, ainda 
que por margem não tão folgada. Encaminhada em seguida 
ao Senado, foi tema de discussão durante todo o mês. O que 
prejudicou o mercado foram as diversas iniciativas - tanto 
de alguns senadores, como da presidência - para aumentar 
ainda mais os gastos com a folga fiscal que surgiria e tornar 
algumas das despesas permanentes. Foi o caso do aumento 
para o funcionalismo público - sugerido por Bolsonaro - e o 
reajuste permanente do Auxílio Brasil pela inflação - sugerido 
por alguns senadores. Um fator que trouxe alívio foi a votação 
no STF, no dia 22, definindo que a determinação judicial para 
regulamentar uma renda básica aos cidadãos se sobrepõe à 
legislação eleitoral, de forma que não é mais obrigatória que 
a PEC seja aprovada até o fim de dezembro, um prazo muito 
curto. Isso diminui as chances de o Auxílio Brasil ser bancado 
com a prorrogação do estado de calamidade, o que seria uma 
alternativa pior.

O foco na aprovação da PEC e na liberação de gastos maiores 
para o ano que vem, um ano eleitoral, devem diminuir 
as chances de reformas a serem pautadas em 2022. O 
ministro Paulo Guedes, que continua defendendo a reforma 
administrativa, foi retrucado por Artur Lira, que disse: “Nós 
cumprimos o que falamos. Mas, com o apoio pálido do 
governo, não tem como trazer essa matéria à pauta.” Dessa 
forma, entramos em compasso de espera para as eleições do 
ano que vem.

No cenário externo, o presidente do BC americano, Jerome 
Powell, que foi reconduzido ao cargo neste mês, disse que 
chegou o momento de retirar a palavra transitória para definir 
a inflação dos EUA. Aliado às falas do vice-presidente do 
banco, fica claro que os juros americanos devem subir mais 
cedo, talvez já no primeiro semestre do ano que vem, e que 
há possibilidade de a retirada dos estímulos ser mais rápida. 
Essa notícia, do final de novembro, veio muito próxima à 
descoberta de uma nova variante do Coronavírus, descoberta 
na África do Sul, a Omicron. A possibilidade de aumento dos 
juros antes do previsto e a nova cepa do vírus fizeram as bolsas 

globais caírem, o que contribuiu com o movimento de cautela 
que já havia no Brasil.

Nesse contexto, conseguimos ir melhores que o Ibovespa, por 
causa de algumas empresas mais defensivas que conseguem 
manter bons resultados independente do cenário turbulento 
em nosso país. São os casos de Tim, Suzano, Petrobras e 
Bradespar. Sempre olhamos para as empresas e seus resultados 
pensando no longo prazo, mas não podemos deixar de notar 
movimentos acentuados que acontecem em curto período e 
geram distorções que criam oportunidades. Nos últimos seis 
meses, em virtude da deterioração de expectativas quanto 
ao crescimento do Brasil, aumento da inflação, riscos fiscais e 
aumento dos juros de longo prazo, as empresas relacionadas 
a economia local caíram acentuadamente. Há, claramente, 
dois segmentos diferentes dentro do Ibovespa: as empresas 
de commodities/exportadoras e de demanda estável (água, 
energia e telefonia) de um lado; e as empresas relacionadas à 
economia doméstica e bancos, de outro. Das 92 empresas que 
compõe o principal índice da bolsa, 31 pertencem ao primeiro 
grupo, que representa 45,64% do peso do indicador e, 61 
pertencem ao segundo grupo, que representa 54,36% do peso 
do indicador. Esse segundo grupo teve desvalorização bem 
mais acentuada no período. Nos últimos 6 meses, a mediana 
de desvalorização das commodities/exportadoras foi de -5,06%; 
das empresas de demanda constante, de -5,08%; enquanto 
dos bancos, de -25,03%; e das outras empresas da economia 
doméstica, de -33,38%. Os resultados são até o fechamento de 
01/12.

Para a gestão do fundo, procuramos sempre de diversificar os 
fatores de risco, ou seja, não concentrar em negócios que serão 
afetados pelos mesmos acontecimentos (sejam econômicos, 
políticos ou outros) por isso, temos empresas de setores 
diferentes. O que há em comum nas empresas que detemos 
é que as consideramos descontadas em relação ao seu valor 
justo. O movimento que estamos fazendo desde meados de 
novembro é uma troca gradual, comprando empresas que 
caíram muito, em sua maioria relacionadas à economia local, 
e reduzindo um pouco as exportadoras/commodities e de 
demanda constante. Em um cenário de turbulência com as 
eleições, poderemos ter um pouco mais de oscilações, mas 
temos convicção de que estamos comprando empresas 
baratas devido a um momento ruim e, no longo prazo, elas 
convergirão para seu preço justo, trazendo excelentes retornos 
para quem tolerar o momento de instabilidade. 

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 NOVEMBRO, os melhores resultados de nossas posições vieram, por ordem, de TIM (+22,99%), Suzano (+14,08%), 
Petrobras PN (+8,00%), Bradespar (+3,37%) e Celesc (+1,84%). Os piores resultados vieram, por ordem, de Assai (-16,61%), Iochpe-
Maxion (-13,95%), SLC Agrícola (-11,93%), Blau (-10,85%) e Via Varejo (-7,80%). 

Atual: R$ 595.318.401,26  - Médio dos últimos 12 meses: R$ 498.106.000,00

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

Vokin GBV Aconcágua FIC FIA

Retorno Mensal

2021 VOKIN (%) -0,74 -2,50 9,11 5,23 6,42 3,57 -6,36 -2,05 -1,57 -0,58-7,29 

-3,32 -4,37 6,00 1,94 6,16 0,46 -3,94 -2,48 -6,57 -1,53-6,74IBOV (%)

JAN ABR JUN AGO OUTFEV MAR MAI JUL SET NOV DEZ

Retorno Acumulado

VOKIN (%) 16,961,91 54,09 4,17 54,99 59,48 -28,83 -36,70 -30,96 12,37 9,40 38,89 90,06 104,44 65,30

2,92-14,37 31,58 15,03 26,86 38,94 -13,31 -2,91 -15,50 -1,64 -6,41 -5,84 13,87 13,87 64,46IBOV (%)

20202021 20172019 2018 2016 2015 2014 2013 2012 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

2020 VOKIN (%) 1,01 -5,08 -14,03 4,12 4,69 11,59 3,00 -2,11 -1,95 -2,91 13,21 7,36

-1,63 -8,43 -29,90 10,25 8,57 8,76 8,27 -3,44 -4,80 -0,69 15,90 9,30IBOV (%)
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Vokin K2 Long Biased FIA

A Tim divulgou os valores referentes a sua participação 
no leilão do 5G. A companhia arrematou 11 lotes no 
valor de R$ 1,05 bilhão e terá obrigações financeiras 
aproximadas em R$ 2,7 bilhões para a implementação 
das faixas, além de demais obrigações de infraestrutura. 
Dentre os lotes, 3 são nacionais e 8 regionais nas 
regiões Sul e Sudeste, com prazo das concessões 
variando entre 10 e 20 anos. Além disso, a companhia 
anunciou a conclusão da venda de 51% da FiberCo para 
a IHS por R$ 1,68 bilhão em decorrência da aprovação 
do CADE e da ANATEL. Apesar da cessão dos direitos, 
a Tim permanecerá como cliente âncora da FiberCo, 
segundo o acordo firmado para o desenvolvimento de 
sua infraestrutura de fibra ótica.

A Iochpe divulgou os resultados apresentados no 
terceiro trimestre de 2021. A receita líquida atingiu R$ 
3,6 bilhões, alta de 42,5% em relação ao 3T20. O Ebitda 
ajustado da companhia dobrou em comparação ao 
mesmo período do ano passado, ultrapassando a marca 
de R$ 480 milhões. No acumulado do ano, a Iochpe 
reportou lucro líquido de R$ 443 milhões, revertendo o 
prejuízo reportado em 2020. A relação Dívida líquida/
Ebitda Ajustado foi de 2,66x no final do período ante 
7,02x ao mesmo exercício de 2020. Apesar do impacto 
negativo da variação cambial no trimestre e da crise 
de semicondutores na cadeia produtiva, a Iochpe 
segue implementando com sucesso sua estratégia 
com o lançamento de produtos, maior mix de vendas e 
desalavancagem operacional. 

A Via anunciou que ampliou as provisões para perdas 
com ações trabalhistas em virtude do desligamento de 
ex-funcionários. O valor separado para a conta passou 
de R$ 1,2 bilhão no final do segundo trimestre, para 
R$ 2,5 bilhões, variação que afetou negativamente os 
resultados apresentados pela companhia no período. 
Segundo a Via, houve aumento de 32% no “ticket médio” 
dos casos sentenciados e de 82% em novos processos 
abertos na comparação anual do primeiro semestre 
de 2021. Por outro lado, a companhia reforça que 
possui direito a R$ 9,5 bilhões em créditos tributários, 

os quais amenizariam o impacto das provisões quando 
convertidos em caixa.

A Ser Educacional anunciou a criação do b.Uni, que será 
o primeiro banco digital voltado ao ensino superior no 
mercado brasileiro. A Ser também recebeu a aprovação 
do CADE para a aquisição da instituição privada de 
ensino FAEL por R$ 280 milhões, que conta com mais 
de 400 polos presenciais distribuídos pelo país e foi 
pioneira em cursos de educação superior à distância.

A Suzano divulgou atualizações a respeito do Projeto 
Cerrado, que consiste na criação de uma nova 
fábrica de celulose no interior do país. Em adição ao 
investimento inicial de R$ 14,7 bilhões, a companhia 
destinará outros R$ 4,6 bilhões para os ramos florestais, 
logísticos e químicos entre 2021 e 2024. Com a nova 
planta em funcionamento, são projetados o custo caixa 
da celulose inferior a R$ 400 por tonelada e o capex de 
manutenção em R$ 270 por tonelada.

A SLC Agrícola divulgou suas estimativas para o ano-
safra 2021/22. A companhia projeta um crescimento 
de 44% na área plantada, totalizando 668 mil hectares 
cultiváveis. No lado dos custos, o acréscimo estimado 
foi de 16% e reflete o encarecimento dos insumos, 
as despesas com arrendamentos, maiores tarifas de 
energia e alta nos preços dos combustíveis.

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 novembro, os melhores resultados de nossas posições vieram, por ordem, de TIM (+22,99%), Suzano 
(+14,08%), Localiza (+12,83%), Petrobras ON (+8,93%) e Celesc (+1,84%).. Os piores resultados vieram, por ordem, de Assai 
(-16,61%), Iochpe-Maxion (-13,95%), Weg (-12,89%), SLC Agrícola (-11,93%) e Blau (-10,85%). 

Atual: R$ 82.081.788,12 - Médio dos últimos 12 meses: R$ 72.045.000,00

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.

Retorno Mensal

2021

2020

-2,59 -1,49 12,15 2,22 8,52 3,60 -6,51 0,67 -1,99 0,67-7,78

-0,57 -5,77 -15,73 5,08 6,36 13,43 0,15 -3,46 -3,39 -6,85 15,78 7,67

-3,32 -4,37 6,00 1,94 6,16 0,46 -3,94 -2,48 -6,57 -1,53-6,74

-1,63 -8,43 -29,90 10,25 8,57 8,76 8,27 -3,44 -4,80 -0,69 15,90 9,30

JAN ABR JUN AGO OUTFEV MAR MAI JUL SET NOV DEZ

Retorno Acumulado

14,02 32,58 73,36 83,84 144,80

-6,41 -5,84 -5,84 41,61 64,46

8,55

2,92

2020

5,90

-14,37

2021

55,97

26,86

2017

47,30

31,58

2019

0,25

15,03

2018

72,21

38,94

2016

VOKIN (%)

VOKIN (%)

IBOV (%)

IBOV (%)

VOKIN (%)
IBOV (%)

12 m 24 m 36 m 48 m Desde
início

-29,95

-13,31

2015

-8,97

-2,91

2014

-19,53

-15,50

2013

4,64

-1,64

2012
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Vokin Everest  FIC FIM

Na maior parte de novembro, tivemos uma 
continuidade no observado em outubro com relação 
aos mercados desenvolvidos, em mais um mês em 
que os ativos de risco apresentaram um desempenho 
favorável. Apesar das enfáticas manifestações de que 
os estímulos monetários nos Estados Unidos serão 
retirados antes do que era previsto há pouco tempo 
- com uma possível alta de juros em meados do ano 
que vem - os bons resultados corporativos e algumas 
indicações de que os problemas relacionados às cadeias 
de suprimentos globais começam, gradualmente a se 
ajustar, reforçaram a boa perspectiva com relação ao 
desempenho econômico do país. No entanto, próximo 
ao final do mês, tivemos novamente notícias negativas 
relacionadas à pandemia, com alguns países europeus 
anunciando novas medidas de restrição de circulação 
em função da disparada no número de casos de Covid, 
ainda que o nível de hospitalizações não tenha se 
elevado na mesma intensidade. Além disso, houve o 
anúncio de nova variante identificada na África do Sul, 
impactando fortemente os mercados com os receios 
de uma nova onda de contágio.

No ambiente doméstico, permaneceu a instabilidade 
política ainda envolvendo a questão do pagamento 
dos precatórios e a definição se haverá, e em qual valor, 
gasto público acima do limite para o ano de 2022, ambos 
assuntos que acreditávamos que seriam definidos em 
agosto ou setembro. Apesar do cenário turbulento, 
e da continuidade da piora nas expectativas para 
crescimento do PIB e inflação, o acentuado movimento 
de aversão ao risco observado a partir de julho abriu 
oportunidades em alguns ativos que vinham com 
desempenho bastante positivo em novembro, porém 
acabaram sendo impactados negativamente com as 
notícias da variante Ômicron.  A bolsa fechou o mês em 
queda (Ibovespa com -1,53%), tivemos desvalorização do 
dólar frente ao real (-0,24%) e fechamento das taxas de 

juros reais (levando à alta de +3,47% no IMA-B). 

O Everest encerrou o mês com alta de +0,18% ante 
+0,59% do CDI, acumulando alta de +3,32% no ano, 
contra +3,60% do CDI. Nos últimos 12 meses, o fundo 
acumula o equivalente a 137% do CDI. Os melhores 
desempenhos vieram de estratégias diversas, como a 
posição direcional em juros reais (+4,78% no mês), do 
fundo long & short de ações Ibiúna STLS (+4,65%) e do 
fundo de arbitragens de juros Quantitas Arbitragem 
(+1,47%). Entre os destaques negativos, os piores 
resultados vieram dos fundos com maior exposição 
direcional em renda variável, como IP Value Hedge 
(-2,71%), SPX Falcon (-2,41%) e Pandhora Long Bias 
(-1,71%). 

Já no início do mês de dezembro, o Banco Central do 
Brasil, em sua última reunião do ano, deverá anunciar 
aumento da taxa Selic para 9,25% - maior patamar 
desde julho/201 - porém ainda com a expectativa de 
que a inflação convirja para o centro da meta apenas 
ao final de 2023. O cenário macro requer cautela, 
seja pelos preços de alguns ativos internacionais 
parecerem bastante valorizados, seja pelos impactos da 
instabilidade política nos preços dos ativos domésticos, 
ainda que alguns já pareçam bastante depreciados. 
Com relação à nova variante do coronavírus, tudo indica 
que o nível de transmissão seja bastante superior ao 
das cepas anteriores, porém é muito cedo para avaliar 
se há diferença quanto a gravidade da doença e a 
eficácia das vacinas já existentes. Não foram efetuadas 
alterações na carteira durante o mês, acreditamos que 
a atual composição das alocações esteja adequada 
ao perfil de risco do fundo e sua capacidade de gerar 
retornos consistentes no longo prazo.

Comentários dos Gestores
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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$ 483.079.015,72 - Médio dos últimos 12 meses: R$ 480.017.000,00

No mês de novembro, a carteira do fundo era composta por Fundos Macro (48,5%), Fundos DI (15,5%), Fundos 
Quantitativos (11%), Fundos Long Biased (4,7%), Fundos Long&Short (1,6%), Fundos Long Only (3,5%), Juros Reais 
(5,4%), Fundos de Arbitragem (8,8%) e Fundos Pré-fixados (1,2%).

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

Fundos
investidos

Retorno Mensal

2021 VOKIN (%) -0,47 0,68 1,14 0,82 0,85 0,49 -1,25 0,32 0,83 -0,29 0,18

0,15 0,13 0,20 0,21 0,27 0,30 0,36 0,42 0,44 0,48 0,59CDI (%)

JAN ABR JUN AGO OUTFEV MAR MAI JUL SET NOV DEZ

Retorno Acumulado

Retorno Acumulado

VOKIN (%)

VOKIN (%)

3,773,32 10,29 7,48 13,60

5,18 9,80 17,63 28,52 1397,22

2,773,60 5,96 6,42 9,93

3,80 6,88 13,39 20,72 1146,68

CDI (%)

CDI (%)

20202021 20172019 2018

16,13

14,00

2016

10,67

11,60

2011

15,15

13,23

2015

10,29

9,75

2010

6,77

10,82

2014

14,02

9,88

2009

2,27

8,06

2013

1,57

12,38

2008

14,97

8,40

2012

15,55

11,82

2007

17,39

16,17

2004

21,58

15,03

2006

26,68

23,25

2003

16,51

17,29

2001

16,89

19,00

2005

24,61

19,11

2002

17,41

17,32

2000

5,14

3,82

1999

12 m 24 m 36 m 48 m Desde
início



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

