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Resultados dos fundos

FUNDO VOKIN GBV ACONCAGUA

Aconcagua Ibovespa
Resultado Dezembro 2022 -5,05% -2,45%
Acumulado do ano 0,15% 4,69%
FUNDO VOKIN EVEREST
Everest CDI
Resultado Dezembro 2022 0,49% 1,12%
Acumulado do ano 13,25% 12,37%

Foto: Reprodugdo Internet

Comentarios da Vokin

Prezados Coinvestidores,

Apesar do resultado negativo de dezembro, fechamos 2022
com rentabilidade positiva em nossos Fundos de A¢oes.

Foi o sétimo ano consecutivo de rentabilidade positiva.

Recapitulando os nimeros dos ultimos 7 anos:

Em 2016, tivemos +59,48% e +72,21% nos Fundos Vokin GBV
Aconcdagua e Vokin K2, respectivamente, ano em que o Ibovespa
teve +38,94%. Em 2017, tivemos +54,99% e + 5597%, contra +
26,86% do lbovespa. Em 2018, ano eleitoral, tivemos +4,17% e
+0,25%, contra +15,03% do Ibovespa. Em 2019, tivemos +54,09% e
+47,30%, contra +31,58% do Ibovespa. Em 2020, tivemos +16,96%
e +8,55%, contra +2,92% do Ibovespa. Em 2021, tivemos +4,97% e
+7,00%, contra -11,93% do Ibovespa. E, em 2022, terminamos com
+0,15% e +1,41%, contra +4,69% do Ibovespa.

Destes ultimos anos, somente em dois tivemos rentabilidades
abaixo do Ibovespa e, justamente, nos anos eleitorais de 2018 e 2022.

Nos outros anos, tivemos rentabilidades superiores as do
Ibovespa, em alguns com boa margem.

Nosso ultimo ano de rentabilidade negativa foi em 2015 e o
ultimo ano do Ibovespa com rentabilidade negativa foi 2021,
quando perdeu -11,93%.

Em todo esse periodo, de 2016 até 2022, acumulamos
rentabilidades de +387,84% e +367,17% nos Fundos Vokin
GBV Aconcagua e Vokin K2, enquanto o Ibovespa acumulou
rentabilidade de +153,15% no periodo.

Globalmente, o ano de 2022 ficou marcado pelo inicio da
Guerra na Ucrania - a primeira guerra em territério europeu
desde o final da 2°. Guerra Mundial, hd mais de 75 anos.
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FUNDO VOKIN K2 LONG BIASED FIA

K2 Ibovespa
Resultado Dezembro 2022  -4,46% -2,45%
Acumulado do ano 1,41% 4,69%

Natal é uma época em que as criancas dizem ao Papai Noel
o que querem e os adultos pagam por isso. Déficits ocorrem
quando os adultos dizem ao governo o que querem-e seus
filhos pagam por isso. g9

Richard Lamm, politico americano, trés vezes governador do Estado do Colorado

Em fevereiro de 2022, a Russia invadiu a Ucrania e isto causou
um forte aumento nos precos do petréleo e derivados, na
medida em que a Russia € um dos maiores fornecedores de
petréleo e gas do mundo. Este aumento dos combustiveis
levou a uma alta mais forte na inflacao global, sendo que esta
ja vinha alta por conta da quebra na cadeia de suprimentos
ocasionada pela pandemia do Coronavirus.

Com a maior inflagdo dos ultimos 40 anos nos Estados Unidos e na
Europa, os bancos centrais americano e europeu foram forcados
a subir juros. O Banco Central Americano subiu os juros de um
intervalo de 0,25% a 0,50% para um intervalo de 4,25% a 4,50% e
as bolsas americanas tiveram, assim, o pior ano desde 2008 - ano
da crise do subprime e quebra do Banco Lehmann Brothers.

A Nasdagq, bolsa eletronica dos EUA, teve queda de -33,10% em
2022, o indice S&P 500, das 500 maiores empresas americanas,
teve queda de -19,44% e o Dow Jones Industrial teve queda de
-8,78% no ano.

No Brasil, os juros subiram de 2%, em mar¢o de 2021, para
9,25% em dezembro de 2021 e para 13,75% ao longo de 2022.

O Ibovespa, principal indice de agoes brasileiras, teve alta de
+4,69% em 2022, especialmente por conta das altas das acoes
da Vale e da Petrobras, empresas beneficiadas pelo aumento
dos pregos das commodities minério de ferro e petréleo. O indice
SMLL, indice das 92 empresas de menor capitalizacdo da Bovespa,
a titulo de comparacao, teve queda de -15,05% no ano.

Mesmo com essa alta de +4,69%, o Ibovespa terminou o ano
nos 109.735 pontos, abaixo dos 115.645 pontos do final de 2019,
abaixo dos 119.017 pontos do final de 2020 e bem abaixo do pico
histérico de 130.776 pontos, de 07 de junho de 2021, ou seja,
as maiores empresas brasileiras tém valor de mercado, hoje,
menor do que ha 3 anos, mesmo com a inflacdo e melhores
resultados do periodo.
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O mercado financeiro sempre antecipa o que esta para acontecer
na economia, e o que ja estd preocupando o mercado sdo as
expectativas sobre a economia sob a condugao do novo governo.

Em 2016, durante o mandato do governo Michel Temer, pés
impeachment de Dilma Rouseff, foi aprovada a Emenda
Constitucional do Teto de Gastos, com o objetivo de limitar
o crescimento das despesas do governo brasileiro durante
20 anos e, assim, equilibrar as contas publicas e evitar o
crescimento maior da divida publica brasileira.

Entendemos que essa foi a principal lei aprovada pelo
Congresso Brasileiro nos ultimos anos, no sentido de limitar o
crescimento do gasto publico e trazer responsabilidade fiscal
para o governo.

Nenhuma pessoa, nenhuma familia e nenhuma empresa vai
bem se gastar mais do que ganha. Isso é basico! E o mesmo
conceito serve para o governo.

Nos ultimos muitos anos, antes de 2016, o governo brasileiro
vinha sempre aumentando a despesa sem cuidar do equilibrio
fiscal (equilibrio entre receitas e despesas publicas).

Durante os quatro anos de Bolsonaro, entre 2019 e 2022, Paulo
Guedes esteve a frente do Ministério da Economia. Como
economista com mestrado e doutorado pela Universidade de
Chicago, Paulo Guedes foi firme no controle fiscal, lutou por
um Banco Central independente e pelo equilibrio fiscal. Era
o homem que dizia ndo as tentativas sempre presentes de
politicos de querer gastar mais. E, mesmo assim, em algumas
vezes, ndo conseguiu segurar tudo o que gostaria.

Margaret Thatcher, primeira-ministra do Reino Unido entre 1979
e1990, a chamada “Dama de Ferro”, que colocou a economia do
Reino Unido nos trilhos, dizia: “Nao existe essa coisa de dinheiro
publico, existe apenas o dinheiro dos pagadores de impostos.”

Para a grande maioria dos politicos, entretanto, quanto mais
dinheiro para gastar, melhor, afinal € muito mais facil fazer um
bom governo gastando mais do que economizando, mas isto nao
é sustentavel, ainda mais em um pais como o Brasil, onde a carga
tributaria ja é de 34% do PIB, 10 pontos percentuais acima da
média dos paises da América Latina, e a divida publica estd em
75% do PIB e pagando juros altos pelo histérico de descontrole.

Estdvamos em um bom caminho. Em 2022, o governo central
deve ter entregue um superavit fiscal estimado em R$ 23 bilhdes, o
primeiro superavit apds 8 anos de déficits. O desemprego caiu de
16% para 8,3% e a divida publica se manteve estavel nos ultimos
anos, mesmo com os gastos extraordinarios da Pandemia.

Mas a formacao do novo governo preocupa e o mercado hao
gostou nada da chamada PEC da Gastanca, que foi aprovada
pelo Congresso com urgéncia em dezembro, a pedido do
novo governo, ampliando o Teto de gastos em R$ 145 bilhdes
no proximo ano. E, ainda, autorizando R$ 23 bilhdes em
investimentos fora da regra fiscal.

A escolha do novo Ministro da Economia também nao foi
técnica, mas politica. Nomes como o de Henrique Meirelles,
Pérsio Arida ou André Lara Resende, que haviam sido aventados,
foram descartados. E Haddad foi o escolhido.

Vokin Investimentos | Dezembro de 2022

E, no discurso de posse, no ultimo domingo, Lula chegou ao
ponto de dizer que o Teto de Gastos foi uma estupidez, e que
haverao de revogar.

Haddad estd com a obrigacdo de apresentar, no primeiro
semestre de 2023, um novo arcabouco fiscal, em substituicdao
ao Teto de Gastos, e que demonstre controle e equilibrio fiscal.

Haddad, como possivel candidato a sucessor de Lula, devera
tentar fazer um bom trabalho, mas isso ndo sera possivel se ele
ignorar o mercado financeiro. O maior tomador de crédito é o
governo. Se o governo hao for percebido como um bom devedor
- como um devedor responsavel - os juros vao aumentar e isso
sera prejudicial para o préprio governo. Ignorar isto sera fatal
para governo e para a economia brasileira. Toda economia e
toda a populacao sofrem com juros mais altos.

Novembro e dezembro de 2022 foram meses bem negativos para
o mercado financeiro brasileiro. As taxas de juros de longo prazo
abriram e a bolsa caiu no periodo de transi¢ao de governo.

E como estamos ajustando as velas no meio desta tempestade?

Estamos com mais caixa (rendendo CDI) em nossos Fundos
de acdes. Estamos com posi¢coes em acdes de empresas que
poderao se beneficiar de um délar mais alto e, também, em
algumas empresas defensivas e que pagam bons dividendos.

Nao controlamos - e ninguém controla - os precos das acoes.
Em momentos de incertezas e aversdo ao risco, e de juros
altos, as acdes tendem a ficar mais descontadas. As vezes estao
baratas e ficam mais baratas.

Por isto é que sempre investimos em acdes pensando no longo
prazo, como se nao houvesse mercado diario porque, muitas
vezes, os ruidos das oscilagoes didrias e mensais de precos mais
prejudicam do que ajudam os investidores em suas decisbes
de alocagdes de recursos.

As oscilagbes - Unica certeza que temos no mercado de agoes
- atrapalham as decis6es de muito investidores porque mexem
no aspecto emocional, ainda mais em momentos de quedas de
precos e incertezas. Mas ser racional e controlar as emocodes sao
caracteristicas de um investidor inteligente, segundo Benjamin
Graham. Ele dizia que essa inteligéncia depende mais de
carater do que de cérebro.

Com uma baixa expectativa, estamos buscando nos
preparar para dias dificeis, mas esperamos que possamos ser
surpreendidos com noticias positivas, seja ha mudanga na
postura e mensagem do novo governo, seja pela melhora do
apelo do Brasil para os investidores estrangeiros, seja pelos

bons resultados das empresas.

Seguimos trabalhando sempre pensando em fazer o melhor
na alocacdo dos Fundos. Estamos totalmente alinhados,
comprometidos e com a pele no jogo (skin in the game),
juntamente com nossos coinvestidores.

Desejamos um 6timo ano de 2023 para todos. Muito obrigado,
mais uma vez, por investirem junto conosco!




Economia

Boa Sorte
O descontrole fiscal que tem sido desenhado a
partir das afirmacdes do Governo tem importantes
implicagcdes nas nossas vidas, independente da
atividade em que vocé atua. O primeiro ponto seria
o sepultamento do Plano Real antes mesmo dele
completar seus 30 anos, em 2024. Quando nasceu,
o foco era debelar o constante fantasma da inflagao.
E, mesmo que o diagndstico estivesse correto, com o
descontrole fiscal e a elevada indexa¢cdo da economia
em um ambiente onde o mercado nao funcionava
para fazer valer a livre negociagdo, o remédio
paliativo conseguiu derrubar as variagcdes de precos.
Nos ancoramos em uma taxa de cambio fixa durante
quase cinco anos. Mas esse modelo, também usado,
a época, por paises Asiaticos e a Argentina, ruiu.
Entao, migramos para uma taxa de cambio flutuante,
com o Banco Central fazendo intervencoes. Mas, com
reservas cambiais baixas, era necessario manter juros
elevados. Ali ja estava claro
que o Plano Real precisava
de um ajuste para seguir

Resultado Fiscal - Gov. Federal
(R$ bilhées em 12 meses)

2008. O selo que faltava para mostrar ao mundo
que o Brasil tinha uma politica econémica séria.
Sim, isso tudo aconteceu entre 2001-2014. Mas, dai,
achamos que o jogo “estava ganho” e o Governo
comegou a acumular trapalhadas econémicas em
sequéncia: i) subsidios cruzados; ii) uso de bancos
publicos para alavancar o crédito; iii) aumento de
gastos; iv) medidas microeconémicas equivocadas
desajustando investimento, producao setorial e
precos e ideias mirabolantes como a “nova matriz
econbmica”. Perdemos o grau de investimento
em 2015 e, rapidamente, mergulhamos em uma
forte recessdo. O suspiro de 2016-2022 veio com a
tentativa de salvar o Plano Real adotando o teto dos
gastos, uma medida mais restritiva ainda que a LRF.
Privatizacoes, controle dos gastos, eliminacao de
subsidios cruzados e redugao do tamanho do Estado
nomercadodecrédito.OBanco Centralindependente
foi o ponto importante que estava faltando nessa
engrenagem. Assim, com
ancora fiscal e retomada da
credibilidade, o Plano Real

adiante, e esse veio com a /- 665 ganharia mais anos de vida.
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Brasil implementando a LRF

- Lei de Responsabilidade

Fiscal, em maio de 2000. Com o controle de gastos
garantido por lei, investidores teriam mais confianga
no Setor Publico e diversos beneficios econémicos e
financeiros foram conquistados nos anos seguintes:
i) alongamento do prazo de vencimento da divida
com a colocagao de titulos de vencimentos mais
longos; ii) reducao da divida interna; iii) credibilidade
com investidores permitindo que fossem colocados
titulos de divida externa em reais; iv) mais liquidez
nos mercados de juros; iv) impacto direto sobre a
reestruturacao de divida das empresas e fontes de
financiamento; v) previsibilidade. Os anos que se
seguiram coroaram a decisdo de colocar um freio
ao gasto desenfreado e o Brasil teve crescimento
econdémico combinado com inflagao relativamente
baixa e formagcao de um enorme colchao de liquidez
emddlarcom asreservas cambiais. O reconhecimento
final veio com o famoso “grau de investimento” em
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precisamos controlar o gasto

publico e que basta o governo
gastar para tudo se arrumar. Os pobres deixardao de
ser pobres; a economia vai crescer e seremos mais
felizes. Simples assim! Mas fica a pergunta: por que
ninguém pensou hisso antes? Podemos acabar com
a pobreza do mundo simplesmente com o Estado
gastando mais? Sabe o que isso significa? “Tchau
Plano Real, foi bom conhecé-lo e conviver contigo
enquanto esteve com a gente”. Nao havera ancora
fiscal e o Governo tera que recorrer a juros ou cambio
para segurar os precos. A economia ainda é indexada
em um lugar que é dificil de retirar, a cabeca dos
politicos. E ainda existe o flerte com o “populismo”. E
claro que tudo isso nao vai acontecer hoje, nem em
6 meses. Sera um processo de perdas continuas em
um cozimento lento e gradual. Isso é economia, mas
caso nao queira acreditar, também estd na nossa
histéria. Parafraseando um ex-Ministro da Fazenda:
“Boa sorte”.
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Economia

"Nao havera ancora fiscal e o Governo tera que recorrer

a juros ou cambio para segurar os precos. A economia ainda
é indexada em um lugar que é dificil de retirar: a cabeca
dos politicos. E ainda existe o flerte com o 'populismo'.”

Igor Morais

Vqriéyeis VOKIN m
\[ETedelTelolale 0ol (=1 2023 2024 2023 2024

PIB 080% 110% 080% 150%

IPCA  550% 4,60% 523% 3,60%

Meta SELIC  12,00% 11,00% 12,00% 9,00%
JuroReal 6]16% 612% 643% 521%
TaxadeCambio 560 570 527 525
Resultado Primario  -1,60% -0,90% -117% -1,00%
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N vokin GBV Aconcagua FIC FIA

Comentarios dos Gestores

O Ibovespa fechou em queda pelo segundo més consecutivo.
Dezembro foi marcado, novamente, pela discussdao da PEC
proposta pelo governo de transicao de Lula para ampliar o teto
de gastos. A aprovagdao da emenda constitucional se deu nos
ultimos dias da agenda legislativa para o ano de 2022, ja que
a votacdo da constitucionalidade do orcamento secreto pelo
STF era determinante para essa negociacao. Os deputados e
senadores queriam manter as chamadas RP9, que Ilhes davam
maiores verbas para distribuicdo a projetos de seus interesses
nas suas bases eleitorais e era ainda mais importante para Arthur
Lira, presidente da Camara, que comandava a distribuicao
desses recursos e ganhava poder de negociagao para as diversas
pautas discutidas nessa casa legislativa. Ele nao pretendia
votar a PEC antes da definicdo do STF, colocando pressao
sobre o PT e fazendo a busca de alternativas ser uma meta
dos politicos de diversos partidos. Nada adiantou, pois a Corte
declarou a pratica inconstitucional no dia 19/12. Para aprovar
a PEC, se desenhou uma ampliagdo das emendas individuais
com metade dos recursos provenientes do fim do orcamento
secreto e se negociou a reducao da ampliagdo do teto de gastos
de dois para um ano. Os valores foram os mesmos aprovados
no Senado: 145 bilhdes de reais de ampliacao do teto e 23
bilhoes de investimentos fora do teto de gastos. O resultado foi
uma vitdria para o futuro governo que, além de ampliar o nivel
de gastos, que era seu intuito, diminuiu sua dependéncia dos
futuros presidentes da Camara e Senado, ja que a negociagao
podera se dar diretamente com os partidos. Lula definiu, no final
do més, seus Ministérios, ampliando o niimero de ministros de
23 para 37 e cedendo cargos no primeiro escalao para partidos
com os quais passou a hegociar, como PSD, MDB e Uniao Brasil.
Apods a conclusao da negociacao da PEC, o governo conseguiu
aprovar o hovo orcamento para 2023, com ampliacao do déficit
de R$63 bilhdes para R$231 bilhées. O mercado ndo recebeu
bem as sinalizagées do novo governo.

No mercado externo, tivemos a definicdo de juros nos EUA,
que foi elevado em 0,5% pelo FED, o que representou uma
diminuicdo no ritmo de aperto monetario, que vinha sendo
elevado em doses de 0,75% nas ultimas reunides. A taxa esta
hoje na faixa entre 4,25% e 4,50% e as estimativas do mercado
apontam para um encerramento do ciclo de alta de juros em
2023 em patamar préximo a 5,25%. Na China, houve mais
flexibilizacdo na politica de Covid zero e mais estimulos ao
mercado imobiliario, o que impulsionou novamente as acoes
da Vale, que subiu quase 4% no més. Analisamos a empresa ha
alguns anos e consideramos que, nesse patamar de precos, o
seu upside é pequeno.

No més, o Vokin GBV Aconcagua fechou com resultado de
-5,05%, enquanto o lbovespa fechou com -2,45%. No ano,
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o Vokin GBV Aconcagua fechou com resultado de +0,15%,
enquanto o Ibovespa fechou com +4,69%.

Aproveitamos as quedas recentes e montamos uma posi¢cao
em Bradesco. O banco é um dos maiores grupos financeiros da
América Latina, tendo um balanco de R$ 1,9 trilhdo de ativos
totais (R$ 879 bilhdes em carteira de crédito), com 77 milhdes de
clientes, sendo 38 milhdes correntistas e mais de 8 mil agéncias/
pontos de atendimento espalhados pelo Brasil, além de contar
com uma das maiores seguradoras do pais, a Bradesco Seguros.
Recentemente (no terceiro trimestre), o Banco passou por
uma “tempestade perfeita”: o aumento vertiginoso da Selic no
decorrer do ultimo ano pressionou a margem com Tesouraria;
além disso, o Banco tem uma concentragdao em clientes das
classes C, D e E e em pequenas empresas que, devido ao atual
cendrio macroecondmico mais desafiador, originou uma
maior provisao para devedores duvidosos; ainda, a operagao
com seguros também foi pressionada em seus resultados
financeiros devido a deflagdo do IPCA no periodo. Como
resultado, o Bradesco reportou um trimestre muito fraco de
resultados, fazendo com que a acao preferencial apresentasse
a segunda maior queda diaria (-17,4%) desde o inicio do Plano
Real, perdendo R$ 31 bilhées de valor de mercado em um unico
dia. O Banco passou a ser hegociado a um multiplo de preco
sobre valor patrimonial 40% inferior ao da média histérica de
10 anos, inclusive, abaixo do valor patrimonial. Acreditamos
que esta queda e niveis de valuation do banco fornecam uma
margem de seguranca ao investimento, dado que o Bradesco
vem tomando diversas medidas para atacar esses pontos,
como aumentar penetragdo em clientes alta renda; melhorar
os niveis de inadimpléncia, com a maturacao de novas safras
de crédito com requisitos mais rigorosos; e indices menores
de aprovacao de novas propostas de crédito para baixa renda.
Estes fatores, junto com uma estabilizacdo da SELIC e um
comportamento do IPCA mais “normalizado”, devem fazer
com que o banco recomponha resultados ao longo de 2023,
ao mesmo tempo em que fornece um carrego interessante de
aproximadamente 5% de dividend yield.

Nos préximos meses devemos ficar atentos a proposta de
reforma tributdria, que sera liderada por Bernard Appy,
nomeado assessor especial para a reforma tributaria, e a
proposta de novo arcabouco fiscal que substituird o teto de
gastos, a qual o novo ministro da fazenda, Fernando Haddad,
ja disse que trara para discussdo antes do que a emenda
constitucional aprovada em dezembro exige, que seria até
agosto de 2023.
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Vokin GBV Aconcagua FIC FIA

Objetivo

Politica de

O fundo tem como objetivo investir no minimo 95% (noventa e cinco por cento)de seus recursos no VOKIN ACONCAGUAMASTER
LONG ONLY FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGOES inscrito no CNPI/MF sob o n° 22.041.216/0001-38, (FUNDO MASTER”), cujo
objetivo é proporcionar aos cotistas a valorizagdo de suas cotas por meio da aplicagao dos recursos 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.

Através de investimento em valor, andlise fundamentalista independente e analise multidisciplinar das empresas e seus
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 agdes admitidas a negociagdo 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 dezembro, os melhores resultados de nossas posi¢des vieram, por ordem, de Marfrig (+12,44%) e 3R Petroleum
(+2,05%). Os piores resultados vieram, por ordem, de Ser Educacional (-19,02%), Tecnisa (-15,87%), lochpe-Maxxion (-10,83%),
Blau (-10,11%) e Grendene (-9,05%).

Patrimanio Atual: R$ 674.099.070,18 Médio dos ultimos 12 meses: R$ 666.285.000,00

liquido

Empresas 5 empresas de maior participagao no fundo (no més).

investidas ZZTIM P suzono & banrisul GPBlal

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

2022 VOKIN (%) 4,85 -4,79 6,41 -543 256 917 4,06 553 234 954 -843 -505

IBOV (%) 6,98 0,89 6,06 -10,10 322 11,50 4,69 6,16 0,47 545 -3,06  -245

2021 VOKIN (%) -0,74 -2,50 9,1 523 642 357 -636 -205 -157 -729 -0,58 3,01

IBOV (%) -332 437 6,00 194 616 046 -394 -248 -6,57 674  -153 2,85

Retorno Acumulado 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 12m 24m 36m 48m ?,.,e,%‘i’:

VOKIN (%)
IBOV (%)

0,15 4,97 16,96 54,09 4,17 54,99 59,48 -28,83 -36,70 -30,96 12,37 0,15 514 2297 89,49 70,53
469 1193 292 3158 1503 2686 3894 -1331 -291 -1550 -164 469 -780 511 2486 7707

Informacgdes

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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Comentarios dos Gestores

A lochpe comunicou que foi vitima de um ataque
cibernético em seu ambiente de tecnologia da informacao,
levando a indisponibilidade de parte de seus sistemas e
operacgoes, tanto em unidades no Brasil quanto no exterior.
Diante do incidente, a Companhia tem atuado de forma
diligente para recuperar os sistemas de modo gradual,
acionando protocolos de controle e seguranca, buscando
também identificar as causas e mitigar os seus efeitos.
Por consequéncia, a Companhia decidiu suspender a
realizacdo do seu Investor Day, antes previsto para o inicio
de dezembro e sem data definida no momento.

A Suzano divulgou as estimativas de CAPEX para o
exercicio de 2023 no valor total de R$ 18,5 bilhdes, dos quais
R$ 8,9 bilhdes sdo referentes ao Projeto Cerrado. Excluindo
os desembolsos do Projeto, as projecoes apontam para
um maior CAPEX de manutencao, justificado pela inflagcao
dos investimentos florestais, além da maior quantidade
de paradas programadas nas plantas industriais para
manutengao. A Suzano também contratou uma nova linha
de crédito no montante de US$ 600 milhdes com o IFC
(International Finance Corporation) para o financiamento
do Projeto Cerrado. Os encargos da operacao serao da taxa
“Term SOFR” + 1,60% a 1,80% pelo prazo de 8 anos, com
caréncia de principal por pelo menos 5 anos. Por fim, a
Companhia aprovou a distribuicdo de R$ 2,35 bilhdes em
dividendos, na razéo bruta de R$ 1,79 por ag&o.

A Ser anunciou a convocagao de uma AGE (Assembleia
Geral Extraordinaria) para deliberar a incorporacdao de
trés de suas controladas: (i) Centro de Ensino Superior
Piauiense; (ii) CIESPI; e (iii) Sociedade de Ensino Superior
Piauiense. A operacao estd alinhada com a estratégia
da Companhia em simplificar e otimizar sua estrutura
organizacional, possibilitando reducdo de custos. O
Conselho da Companhia nao vislumbra custos ou riscos
relevantes na operacao.

O Bradesco deliberou o pagamento de juros sobre o
capital préprio no valor total de R$ 5,93 bilhdes, sendo o
valor liquido de R$ 0,49 por acdo preferencial. Somando
os proventos liquidos distribuidos no exercicio de 2022,
o Banco registrou dividend yield de 56% para suas
acoes preferenciais no periodo, com base na cotagdo de
fechamento do dia 29 de dezembro.

O Carrefour comunicou que encerrou o ano de 2022
com 91 lojas inauguradas no total, das quais 59 foram
conversoes. Seis meses apos a aquisicao do Grupo BIG ter
sido concluida, 48% do total de lojas a serem convertidas
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ja foram abertas. A Companhia também destacou seu
ritmo de expansao organica, com destaque as aberturas
de lojas do Atacadao e sua entrada em novas 17 cidades de
11 estados. Para 2023, o Carrefour pretende acelerar ainda
mais seu ritmo de expansao organica.

A Itadsa aprovou o resgate antecipado de debéntures
simples da (i) série Unica da 2° emissao; e da (ii) 2° série de
5% emissdo. Com a aprovacao, os debenturistas e demais
agentes foram comunicados e os valores mobiliarios foram
cancelados por meio do desembolso de R$ 1,9 bilhdo
aproximadamente. Segundo a Companhia, a deciséo faz
parte de sua estratégia de desalavancagem financeira,
através de recursos obtidos com as recorrentes alienagdes
de agdes da XP Inc.

A Tecnisa anunciou o lancamento do empreendimento
Kalea Jardins, na cidade de Sao Paulo. O projeto de alto
padrao sera composto por 27 unidades residenciais com
368 m2 e um duplex na cobertura, totalizando um VGV
(Valor Geral de Vendas) na ordem de R$ 380 milhdes,
sendo 100% de participagdo da Companhia.

A 3R divulgou que recebeu aprovacao da ANP e concluiu
a aquisicao de 62,5% dos direitos de concessao do “Polo
Papa Terra” para sua subsidiaria ‘3R Offshore”, a qual possui
85% de participagdo e ja assume a operagao do ativo. O
valor da transacdo, desconsiderados os ajustes, é de US$
105 milhdes, dos quais até US$ 90 milhdes ainda deverdo
ser pagos em 11 parcelas, condicionadas ao prego de
referéncia do petréleo brent e a performance operacional
do ativo. Também foram desembolsados outros US$ 18,2
milhoes referentes ao saldo de 6leo contido no FPSO e a
infraestrutura de materiais e equipamentos transferidos a
3R na operagao. A participagao liquida da Companhia sera
de 53,13% no Polo, possuindo direitos sobre 91,4 milhdes de
boe de suas reservas 2P (provadas + provaveis).

A Grendene recebeu um parecer favoravel do TRF da
5° regido que reconhece seu direito em excluir valores
correspondentes a beneficios fiscais da base de calculo
do IRPJ e CSLL. A destinagdo dos valores abrangidos
pela decisdao, assim como o momento em que sera
realizada, ainda estdo em apuragdao. A Companhia tem
aproximadamente R$ 2 bilhdes em reservas de incentivos
fiscais. A Grendene também firmou um contrato preliminar
para a aquisicao de 42% de participacdo na Geradora
Solar Varzea ll, visando o abastecimento de 10MW/ano em
energia elétrica incentivada pelo prazo de 20 anos, a partir
de 2024, caso a operagao seja concluida.
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O FUNDO tem como objetivo proporcionar aos cotistas a valorizagdo de suas cotas por meio da aplicagao 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.
Politica de O Fundo busca valorizagao de suas cotas por meio de operagdes com agdes através de processo de andlise
fundamentalista e por meio de operagdes no mercado a vista e de derivativos, podendo ser posicdes compradas
investimento aep perae P poste P
(long) ou vendidas (short).
Resultados No més de dezembro, os melhores resultados de nossas posicoes vieram, por ordem, de Marfrig (+12,44%), Positivo
(+9,57%), 3R Petroleum (+2,05%). Os piores resultados vieram, por ordem, de Ser Educacional (-19,02%), Sequoia
Logistica (-16,71%), Tecnisa (-15,87%), BRF (-12,10%) e lochpe-Maxxion (-10,83%).
Patrimonio Atual: R$ 99.153.245,62 Médio dos ultimos 12 meses: R$ 100.252.000,00
liquido
Empresas 5 empresas de maior participacdo no fundo (no més):
.o o
investidas ;
S=TIM EErmemas Sbanrisul g suzano o
Retorno Mensal JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEzZ

2022 VOKIN (%) 6,81 -525 669 -592 137 -N9% 709 1,10 032 685 -820 -4/46

IBOV (%) 6,98 0,89 6,06 -1010 322 11,50 469 6,16 0,47 545 -3,06 -2,45

2021 VOKIN (%) -2,59 -1,49 1205 222 852 360 -651 067 -1,99 -7,78 0,67 1,04

IBOV (%) -3,32 -4,37 6,00 194 6,16 0,46 -3,94 -248 -657 -6,74 -153 2,85

Desd
Retorno Acumulado 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 12m 24m 36m 48m Dode

VOKIN (%) 1,41 7,00 8,55 4730 0,25 5597 72,21 -29,95 -8,97 -1953 4,64 1,41 8,51 17,79 73,50 150,84

1BOV (%) 469 -1193 292 3158 1503 2686 3894 -1331 -291 -1550 -164 469 -780 -511 2486 77,07

Informacgdes

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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Comentarios dos Gestores

O ano de 2022 foi marcado por uma grande volatilidade
nos mercados internacionais para diversas classes de
ativos. Provavelmente o maior destaque, dada a sua
influéncia sobre praticamente todos os demais ativos de
risco, foi a elevacdo na taxa basica de juros nos Estados
Unidos, que iniciou o ano perto de zero e encerrou no
patamar entre 4,25% e 4,50% - maior nivel dos ultimos
15 anos - e valorizando o doélar frente aos seus principais
pares globais. Depois de um longo periodo de taxas de
juros muito abaixo da média histérica em diversos paises
desenvolvidos (inclusive com algumas taxas negativas),
além dos incentivos monetarios e fiscais adicionais
implementados no periodo da pandemia, tivemos como
resultado uma rapida escalada na inflacao ja no final
de 2021, mas que se acentuou ainda mais no primeiro
semestre de 2022 e que levou os Bancos Centrais
a responderem via aumento de juros e retirada de
estimulos.

A pressao inflacionaria também teve impacto direto
da guerra na Ucrania que, além do aumento da
tensao geopolitica, gerou um grande desequilibrio
em commodities energéticas e agricolas. Esse cenario
inflacionario e de elevacéo nas taxas de juros levou a
uma deterioracdao das projecoes de crescimento para
os proximos anos em diversos paises desenvolvidos,
com perspectiva de recessdao nos proximos meses e
que levou a uma queda no ano em praticamente todos
mercados acionarios, com impacto mais acentuado
naquelas empresas que se beneficiavam diretamente de
um ambiente de juros baixos e que suas precificacoes
consideravam perspectiva de crescimento acelerado.
A China, que vinha sendo um importante vetor de
crescimento econdémico mundial, também teve
problemas em fung¢éo de uma rapida escalada nos casos
de Covid a partir do segundo trimestre e que levou o
governo a impor uma rigorosa politica de lockdowns
com impacto direto no nivel de atividade econémica.

O Brasil teve um destaque relativo aos emergentes ao
longo do ano pelo fato de ja estar adiantado no ciclo de
elevacao na taxa basica de juro e entregando um nivel
de crescimento razoavel, beneficiado, também, pelos
programas assistenciais. Além dessa dinamica interna
favoravel, outros importantes pares tiveram grandes
problemas estruturais, como Russia e China, deixando o
Brasil como uma opg¢ao mais oportuna para investidores
dedicados a paises emergentes. O préprio periodo
préximo ao das eleicdes presidenciais apresentou
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um menor nivel de volatilidade nos ativos quando
comparado ao de outras elei¢oes. Porém, as perspectivas
acabaram se deteriorando apés as eleicoes a medida
em que o governo eleito comecou a sinalizar uma forte
propensdao em aumentar estruturalmente o nivel de
gastos publicos ja para o préximo ano, prejudicando o
quadro fiscal do pais.

O Ibovespa encerrou o més com queda de -2,45%, mas
com alta de +4,69% no ano. No més, tivemos abertura
da curva de juros reais (representando queda de -0,19%
no IMA-B, alta de +6,37% no ano) e o dodlar se valorizou
1,95% frente ao real, fechando o ano com desvalorizacao
de -5,10%.

Apesar do ano ter sido bastante desafiador, o Everest
encerrou 2022 com alta de +13,25%, ante +12,37% para o
CDI, ou seja, 107,1% do CDI no ano (no més de dezembro,
o fundo teve alta de +0,49% e o CDI 1,12%). As maiores
contribuicdes positivas no ano foram dos fundos
multimercado macro, com destaque para posi¢oes a
favor da alta de juros em diversos paises, principalmente
Estados Unidos, além de posicoes favoraveis ao
fortalecimento do délar frente a moedas de paises
desenvolvidos. Os destaques positivos em dezembro
foram de estratégias diversas, como o fundo que opera
pares de acdes long & short Ibiuna STLS (+4,12% no
més), do quantitativo Kadima High Vol (+1,96%) e do
fundo de arbitragem de juros Quantitas Arbitragem
(+1,63%). Os piores desempenhos ficaram por conta do
fundo direcional em a¢bées GBV Aconcagua (-5,05%), do
fundo de acdes long biased IP Value Hedge (-1,66%) e
do quantitativo Giant Sigma (-0,96%). No més foi feita
apenas uma mudanca na carteira, o resgate total do
fundo Absolute Alpha Global, estratégia que, apesar
de sua descorrelagdo com o restante da carteira, vinha
apresentando resultados aquém do esperado.

O Everest permanece com uma carteira diversificada
e com capacidade de gerar retornos positivos
independentemente do cendrio macroeconémico.
Apesar disso, estamos constantemente atentos as
novas oportunidades ou eventuais ajustes na carteira.
Inclusive, encerramos o ano com o maior nivel de
caixa em praticamente quatro anos. Agradecemos aos
coinvestidores pela confianca e que tenhamos todos um
excelente 2023.

e
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o o
Objetlvo O FUNDO tem por objetivo proporcionar aos seus cotistas rendimentos superiores efou similares aos das taxas de juros
praticadas no mercado interfinanceiro, por meio da aplicacdo 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$ 694.922.605,21 Médio dos ultimos 12 meses: R$ 648.245.000,00
liquido
No més de dezembiro, a carteira do fundo era composta por Fundos Macro (46,0%), Fundos DI (26,8%), Fundos
unaos
investidos Quantitativos (7,1%), Fundos Long Biased (2,6%), Fundos Long&Short (2,3%), Fundos Long Only (3,2%), Juros Reais

(5,2%), Fundos de Arbitragem (4,8%) e Fundos Pré-fixados (2,1%).

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

2022 VOKIN(%) 125 0,74 298 093 110 014 0,80 1,88 132 129 -0,38 0,49

CDI (%) 073 0,75 0,92 0,83 1,03 101 103 117 1,07 1,02 102 112

2021 VOKIN (%) -0,47 0,68 114 0,82 0,85 049 -1,25 032 083 -0,29 0,18 1,1

CDI (%) 015 013 020 021 027 030 0,36 042 044 048 059 076

Retorno Acumulado 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007

VOKIN (%) 13,25 4,47 3,77 1029 7,48 1360 16,13 1515 6,77 2,27 14,97 10,67 10,29 14,02 157 15555

CDI (%) 1237 440 277 596 642 995 1400 1323 1082 806 840 160 975 988 1238 182
Retorno Acumulado 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 12m 24m 36m 48m Gede
VOKIN (%) 21,58 16,89 17,39 26,68 24,61 1651 17,41 514 1325 1831 2277 3541 161585
CDI (%) 1503 1900 1617 2325 191 1729 1732 382 1237 1736 2060 2779 1307

Informacgdes

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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