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Resultados dos fundos

FUNDO VOKIN GBV ACONCAGUA

Aconcagua Ibovespa
Resultado Maio 2023 6,67% 3,74%
Acumulado do ano 4,37% -1,28%
FUNDO VOKIN EVEREST
Everest CDI
Resultado Maio 2023 0,92% 1,12%
Acumulado do ano 3,38% 5,37%

Foto: Reprodugdo Internet

Comentarios da Vokin

Prezados Coinvestidores,

A Unica certeza que temos sobre o futuro do mercado
e dos precos das acdes é que sempre oscilarao.

Acreditamos que o mercado nao é eficiente
o tempo todo mas, sim, que ele oscila entre
otimismo e pessimismo dos investidores, muitas
vezes sem nenhuma relacdo com os resultados
operacionais das empresas.

Tentamos, com racionalidade, acompanhar os
desempenhos operacionais das empresas. E,
com temperanca, ndao sofrer com as oscilagoes
de precos das acdes que tanto afligem a grande
maioria dos investidores (aqui incluidos os muitos
especuladores que fazem parte do mercado).

No més de maio, o lbovespa teve oscilagao
positiva de +3,74%, enquanto nossos fundos de
acoes VOKIN GBV Aconcagua e VOKIN K2 Long
Biased tiveram oscilacdes positivas de +6,67% e
+8,36%, respectivamente.

Desde outubro de 2022 o lbovespa nao tinha um
resultado tdo bom e nossos fundos de agoes também.

Apesar de o lbovespa - e a grande maioria dos
investidores em acdes no Brasil - seguir no
campo negativo (-1,28%) no acumulado do
ano, felizmente, estamos com altas de +4,37% e
+5,04%, respectivamente.

Desde janeiro de 2022, investidores pessoas fisicas
e institucionais ja resgataram mais de R$ 100
bilhées de fundos de a¢cdes no Brasil.
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FUNDO VOKIN K2 LONG BIASED FIA

K2 Ibovespa
Resultado Maio 2023 8,36% 3,74%
Acumulado do ano 5,04% -1,28%

Apenas mantemos a cabeca baixa e lidamos com
os ventos contrarios e os ventos de popa da melhor
maneira possivel, e obtemos o resultado apés um
periodo de anos. ,,

Charlie Munger

Essagrande pressaovendedora de agdes, motivada
pelos juros altos da nossa economia, fez com
que os precos de muitas acoes ficassem baratas,
mesmo com resultados operacionais satisfatérios
e, por vezes, crescente de suas empresas.

A boa noticia é que estamos passando bem - e
melhores do que a grande maioria dos investidores
- por esse periodo de ventos contrarios.

Nosso horizonte é de longo prazo e sabemos onde
queremos chegar!

Os ventos, de popa ou contrarios, nos fazem ajustar
as velas, mas sempre procuramos avancar!

O importante é seguir todos os dias, dia apods
dia, fazendo a coisa certa, mantendo a disciplina
e trabalho de andlise de forma permanente e
persistente, buscando aprender sempre e com
humildade buscando as melhores decisoes.

Apo6s um periodo de anos, como diz Charlie Munger,
obteremos o resultado que buscamos em conjunto.

Neste ultimo més, o que mais animou os
investidores foi o acordo sobre o aumento do teto
da divida nos Estados Unidos e a noticia de um
crescimento do PIB melhor do que o esperado
aqui no Brasil.

Nos EUA, o Congresso aprovou o aumento do Teto -
favorecendo o governo democrata - mas com uma
limitacdo dos gastos do governo nos préximos
dois anos, como era a vontade dos republicanos.



Aqui, o crescimento de 1,9% do PIB no primeiro
trimestre de 2023 veio acima do esperado (que
era de 1,2%). O forte crescimento do setor agricola
mais do que compensou a desaceleracdo do
consumo das familias, que segue afetado pela
inflacdo e juros altos recentes.

No meés retrasado falamos um pouco sobre a
Suzano. Neste més de maio, a Suzano concluiu a
compra das operagdes da Kimberly-Clark do Brasil
(Marca “Neve”). Assim, a Suzano se tornou a maior
empresa de tissue (lencos e toalhas de papel e
papel higiénico) do Brasil.

No més passado falamos sobre Alpargatas.
Terminamos vendendo a nossa posicdo nessa
empresa pela forte alta nos precos das agdes no
ultimo més (uma alta de 41%: sairam de R$ 7,41
para R$ 10,44).

Gostamos da empresa, mas a forte alta fez com
que os precos nao mais oferecessem a margem
de seguranca de que gostamos. A forte alta fez
com que o potencial de valorizacdo diminuisse,
nos atraindo para outras oportunidades que
consideramos melhores.

Como costumamos dizer, nosso custo de
oportunidade é sempre uma melhor alternativa.

Outra posicao que andou bem no més de maio
foi Banrisul, uma posicdo que mantemos porque
ainda oferece um bom potencial de valorizacao
nos precos atuais.

O Banrisul € um banco que foi fundado em 1928
com a missdao de promover o desenvolvimento
econdmico e social do Rio Grande do Sul.

Hoje, sdo 495 agéncias em praticamente todas
as cidades do Rio Grande do Sul, 1.063 postos de
atendimento e 967 correspondentes bancarios.

Em 1964, o Banco inaugurou seu edificio-sede, até
hoje um dos mais imponentes edificios do centro
de Porto Alegre. E a marca Banrisul, que patrocina
as camisas dos dois principais times de futebol
do RS, é considerada uma das 100 marcas mais
valiosas do Brasil.

Além do Banco, o Grupo possui a Banrisul
Pagamentos, que administra a rede de
adquiréncia multibandeira Vero e a emissao
de cartdes BanriCard; a Rio Grande Seguros e
Previdéncia, subsidiaria da holding Banrisul Icatu
Participagoes; a Banrisul Consércios; a Banrisul
Corretora de Valores; e a Banrisul Armazéns
Gerais, que atua na prestacao de movimentacao e
armazenagem de mercadorias, como Porto Seco
- Entreposto Aduaneiro.
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A carteira de crédito do Banrisul é de R$ 49,1
bilhdes. O banco tem 4,3 milhoes de clientes e
R$ 113,2 bilhdes de ativos.

52% da carteira de crédito é para pessoas fisicas
(muito crédito consignado de baixo risco), 18% para
pessoas juridicas (crédito corporativo bem diluido),
16% crédito rural (o que mais vem crescendo nos
ultimos anos e oferece baixo risco pelas garantias
oferecidas), 11% crédito imobiliario (também de
baixo risco) e 3% de outros tipos de crédito.

A inadimpléncia do banco é muito baixa, de
1,6%, pelos rigorosos critérios e controles na
concessao de crédito e por ser uma carteira de
crédito bem diversificada.

81,8% dastransa¢cdes do banco, hoje, sdo transagoes
digitais - numero que vem crescendo ao longo dos
ultimos anos. Era de 69,6% em 2019 e, agora, esta
perto dos 82%. Sao 1,3 milhao de usuarios digitais
que fazem 15 milhdao de acessos e operagoes
digitais diarias.

Em 2020, o lucro liquido do Banco foi de R$ 824
milhdes. Em 2021, foi de R$ 990 milhdes e, em
2022, foi de R$ 780 milhdes. Para 2023, esperamos
um aumento do lucro em funcao da atualizacao e
crescimento da carteira de crédito nos ultimos anos.

Em 2021, o banco pagou dividendos equivalentes
a 9,6% no ano. Em 2022, foram de 9,1%. Para 2023,
esperamos dividendos perto de 10% pela cotacao
do inicio do ano.

O patrimoénio liquido do Banrisul esta em torno de
R$ 9,5 bilhdes.

Como o retorno sobre o patriménio esperado para
este ano varia entre 11% e 14%, se lembrarmos de
considerar que o valor de mercado do Banco esta em
torno de R$ 5 bilhdes (pouco mais da metade de seu
valor patrimonial), esse retorno pula para algo entre
20% e 26% ao ano. Ou seja, mesmo com um retorno
sobre patrimoénio menor do que outros bancos, como
podemos comprar as agdes por 55% do seu valor
patrimonial - talvez pela baixa expectativa de retornos
do banco em relacdo aos seus pares - o retorno para
o acionista do Banrisul termina sendo igual ou maior
do que o retorno de acionistas de outros bancos.

Em outras palavras: é a baixa expectativa - uma
das melhores coisas da vida - além do desdém de
outros investidores, que faz com que seja tdo bom
ser acionista do Banrisul.

Desejamos um 6timo més de junho para todos
nos, com saude, sabedoria e paz.

Obrigado por investirem junto conosco!



Economia

Torture os numeros até eles confessarem

Ha muito o que atualizar sobre a economia brasileira
a luz dos numeros divulgados recentemente e que
consolidam a visao de como foram os trés primeiros
meses e esse inicio de segundo trimestre. Para tanto,
e nao poderia deixar de ser diferente, vamos falar do
PIB, um indicador que traz um resumo da situacao.
Do ponto de vista geral, o resultado de +1,9% sobre o
ultimo trimestre de 2022 surpreendeu e muito. Mas
esse numero final esconde muita informacao, pois
representa uma média ponderada da situagao de
varios setores. Dessa forma, vamos olhar o mesmo
pelo que denominamos de “6tica da producao’,
abrindo o PIB pelos setores que o compdem, o que
ird permitir ter uma visao melhor da conjuntura. Em
destaque, o excepcional crescimento da agropecuaria
com +21%, de longe a melhor performance de toda
a série histoérica desde o inicio do Plano Real. Para
se ter uma ideia desta magnitude, basta ver que os
recordes anteriores atingiram apenas os +12% em
trés momentos: 1998, 2012
e 2017. Considerando a
importancia do setor para
a economia, isso representa
uma contribuicdo de 76%
sobre o PIB total, deixando
para os demais setores
apenas uma expansao
de 0,5% para fechar o
valor final. Isso mesmo
que esta colocado: % do
resultado do trimestre se
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de servicos com apenas +0,6% e explicando cerca
de 18% do PIB. E, aqui dentro, temos o impulso da
intermediacao financeira e dos servicos relacionados
a administracao publica. Portanto, nao errariamos se
denomindssemos o cenario atual como “o Brasil da
agropecuadria”. Sendo assim, nao da para afirmar que a
economia brasileira esta saudavel. Veja outro nimero
que preocupa: os investimentos, com -3,4% e que
mantiveram sua participacao no PIB em 19,7%. Esse
valor é incompativel com crescimento acima de 2%
no ano. E o que dizer da industria de transformacao,
também denominada de manufaturas? Foi o terceiro
trimestre consecutivo de queda e que acentua o
processo de perda de participacdao do setor no PIB
total, que chegou aos 10,9%, o menor valor em todo
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Manufaturas sobre o PIB - Brasil
(Part.% em 12 meses)

2009.11

o Plano Real. Tudo bem, esse tipo de relacao as vezes
esconde o fato de que outros setores estao crescendo
mais rapidamente e, por isso, a industria estaria
perdendo espaco. Entdao quem sabe o fato de que o
setor desempenhou uma média de -1,5% ao ano na
ultima década e - mais alarmante ainda - que, hoje,
a industria produz o mesmo que 2003! E, em todo o
Plano Real, o setor cresceu, em média, apenas +0,5%
ao ano. Entra Governo, sai Governo e o setor nao
deslancha. J& tivemos modelos intervencionistas
com politicas setoriais, liberacdao de crédito barato
por parte do BNDES, programas de incentivo dos
mais diversos e uma série de outras medidas que
parecem nao ter surtido efeito algum. Na verdade,
o Plano Real estd matando o setor, que parece nao
conseguir sobreviver em um ambiente de inflacao
mais baixa. O ponto central é que as reformas que
deveriam dar sustentabilidade macroeconémica nao
foram feitas, como a tributdria, com foco em reduzir
a burocracia e incertezas juridicas; uma reforma
trabalhista mais intensa; a
melhoria da logistica que
passa por concessdes e
privatizacoes, sempre feitas
em pequenos pedacos; a
reducdao do tamanho do
endividamento do Estado
para liberar recursos a
serem alocados para o setor
privado a um custo baixo; o
aumento da concorréncia,
em especial nos segmentos
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essas medidas, tudo o que
vier sera apenas paliativo,
como a ideia de voltar a produzir um “carro popular”
e por curto prazo. A heranca que fica do PIB do 1T23
é um ‘“efeito carregamento” muito bom de +2,4%
para 2023. Ou seja, se congelarmos a economia nos
proximos trés trimestres, encerramos o ano com esse
resultado. Nada mal para um cenario bem desafiador,
com juros elevados tanto no Brasil quanto no exterior,
desaceleracdo econbmica mundial, desajuste
inflacionario, risco politico e nada que possa gerar
certezas no horizonte de médio prazo. Mas nao da
para se iludir com esse resultado. Ele sé ocorre porque
a heranca econémica foi muito boa. Mas, ao torturar os
numeros vimos que a economia esta desacelerando e
demanda ag¢des mais contundentes do Governo, em
especial o compromisso com o ajuste fiscal.

e



Economia

"Portanto, ndo errariamos se
denominassemos o cenario atual
como 'o Brasil da agropecuaria'."

Igor Morais

Vqriéyeis VOKIN m
(\UETa (o TTelelalel gl (=1 2023 2024 2023 2024

PIB 185% 110% 127% 130%

IPCA  590% 460% 571% 412%

Meta SELIC  12,50% 10,50% 12,50% 10,00%
JuroReal 623% 564% 642% 565%

Taxa de Cambio 530 540 51 517
Resultado Primario  -160% -0,90% -100% -0,70%
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N vokin GBV Aconcagua FIC FIA

Comentarios dos Gestores

Maio foi um més de alta forte para os ativos de risco
no Brasil. A votacdo do arcabouco fiscal na Camara dos
Deputados foi o principal motivo de alivio frente aos
temores de aumento do endividamento e inflagdo no
pais. A aprovacdo da matéria ocorreu em 23/05, com larga
vantagem para aprovacgao e rejeicdo de todas as emendas.
Nao entraram na regra a possibilidade de aumento real
das despesas de 2,5% em 2024 e a alteragao do prazo de
apuracao do IPCA para reajuste das despesas no ano
seguinte, dois receios importantes do mercado. O aspecto
mais positivo foi a inclusdo de mecanismos automaticos
de contencao de despesas em caso de descumprimento
das metas. O governo fica proibido de criar cargos, alterar
estrutura de carreiras publicas, criar ou majorar auxilios ou
novas despesas, ampliar subsidios ou beneficios tributarios,
caso nao tenha cumprido a regra no ano anterior. Se nao
a cumprir por dois anos, fica proibido de realizar ajustes
de saldrios do funcionalismo, contratar novos servidores e
realizar concursos publicos. Muitos desses mecanismos sao
semelhantes ao teto de gastos nas hipdteses de excecao
ao cumprimento da regra por calamidade, que ocorreu
durante a pandemia. Apesar do arcabouc¢o nao ser tdao bom
quanto o teto, pois tem uma tendéncia de aumento de
arrecadacao ao invés de contencao das despesas, garante
uma previsibilidade, crucial para os mercados e para as
expectativas de inflagdo que influenciam nos juros. Agora a
matéria segue para o Senado, que deve aprecia-la em junho.

Se no campo fiscal tivemos avangos, temos que monitorar
o campo monetdrio, que deve ter a definicao, pelo CMN, da
nova meta de inflagdo que sera discutida em junho. Haddad
ja disse que gostaria de uma meta continua, ao invés de ano
a ano, e que, eventualmente, a banda poderia ser maior.
Nao esta descartada, porém, a alteracao do centro da meta.
Em maio também houve a indicagdo, pelo Governo, de dois
novos diretores para o banco central: Gabriel Galipolo e Ailton
Aquino. Eles disseram que nao irdo para instituicdo para serem
“oposicao” a Roberto Campos Neto.

A Petrobras teve a definicdo de uma nova politica de precos,
abandonando o PPI, que seguia constantemente o preco do
petréleo internacional. Segundo o presidente da empresa,
Jean Paul Prates, choques externos do preco do petréleo
continuarao sendo levados em conta, mas serao "amortecidos"
pela Petrobras. O acompanhamento dessa politica de precos,
assim como a ingeréncia do Governo na definicdo dos juros,
sera importante para a expectativa de inflacdo. Se o mercado
ganhar confianca na conducgdo da politica monetaria, assim
como ganhou na fiscal, podemos ter um periodo muito bom
para os ativos de risco no Brasil nos préoximos anos.
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No cenario externo, depois de uma indefinicao longa sobre a
ampliagcao do teto de divida nos EUA, o Congresso chegou a
um acordo com o Executivo no final do més, dissipando um
risco importante. Nos juros, apesar do presidente do FED,
Jerome Powell, ter deixado em aberto a possibilidade encerrar
o ciclo de alta e de o mercado estar com uma probabilidade
maior de encerramento do aperto monetdrio, os dados do
mercado de trabalho seguem fortes, com criacao de empregos
e desemprego em niveis muito baixos. Em contrapartida,
a China mostrou dados fracos e esta com dificuldade de
retomar seu crescimento acima da média apos a pandemia.
Os indicadores apresentados contribuiram para a queda nos
precos das commodities, que ja acontece ha alguns meses.

No meés, o Vokin GBV Aconcagua fechou com resultado de
+6,67%, enquanto o Ibovespa fechou com 3,74%.

Em maio, aproveitamos as fortes altas de Hapvida e Alpargatas
para vendermos essas posicoes que foram vencedoras e
contribuiram para a performance do fundo nos ultimos meses.
Ambas sdo empresas que acompanhamos ha muitos anos
e que estavam muito caras em um periodo recente, por isso
ndo as tinhamos, apesar de gostarmos de seus negécios pelas
vantagens competitivas que enxergavamos. Hapvida, por
sua verticalizagcdo e concentracdo no mercado corporativo,
tem uma das menores sinistralidades entre os planos de
saude, enquanto Alpargatas detém a forte marca Havaianas,
preferida por muitos consumidores. Por conta dos desafios
que enfrentaram recentemente, suas agées cairam fortemente,
abaixo do valor que considerdvamos justo considerando seu
histérico, perspectivas e geracao de caixa. A Hapvida estava
com desafios de integracdo e captura de sinergias com a
NotreDame Intermédica, junto com cenario desafiador de
queda de renda da populacéo, o que levou a receios quanto
a sua alavancagem financeira. Mesmo colocando na conta um
aumento de capital, ainda viamos um bom upside para a¢cdes
quando comeg¢amos a compra-las, em marco. Alpargatas
estava com dificuldades para acertar a estratégia para crescer
no exterior e conter custos e despesas, mas, pelas nossas contas,
apos as quedas, o preco ja refletia nenhum crescimento fora do
Brasil e volumes e margens constantes no pais. O tempo que
as posicoes ficam no fundo depende mais do comportamento
dos precos em relacao ao valor intrinseco que calculamos do
que de uma definicao prévia, tempo minimo ou maximo de
permanéncia. Por isso, quando Hapvida ajustou sua estrutura
de capital e conseguiu repassar pregos, assim como quando
Alpargatas teve a oferta de compra de seu controlador, ambas
atingiram nosso precgo-alvo e, por consequéncia, decidimos sair
das posicoes. Esses movimentos ilustram um pouco do nosso
processo de investimentos.

e



Vokin GBV Aconcagua FIC FIA

Objetivo O fundo tem como objetivo investir no minimo 95% (nove~nta e cinco por cento) de seus recursos no VOKIN ACONCAGUA
MASTER LONG ONLY FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGOES inscrito no CNPJ/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 aplicagdo 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.

Politica de Através de investimento em valor, andlise fundamentalista independente e analise multidisciplinar das empresas e seus
. . gestores, o fundo busca a valorizagao de suas cotas por meio da aplicagdo em cotas de fundos de investimento que possuem
investimento © N
como principal fator de risco a variagdo de precos de agées admitidas a negociagdo no mercado a vista de bolsa de valores ou
entidade do mercado de balcédo organizado, observadas as limitagoes previstas no seu regulamento.
Resultados No més de maio, os melhores resultados de nossas posi¢oes vieram, por ordem, de Ser Educacional (+18,89%), Banrisul (+17,32%),
Tecnisa (+14,71%), lochpe-Maxion (+13,66%) e Suzano (+12,51). Os piores resultados vieram, por ordem, de Assai (-12,53%), Carrefour
(-11,91%), IBS (-6,15%), 3R Petroleum (-4,29%) e Grazziotin (-1,08%).
Patriménio Atual: R$ 686.060.936,17 Médio dos ultimos 12 meses: R$ 660.315.000,00
liquido
5 empresas com maior participacdo no fundo, via FIA Vokin Aconcagua Master Long Only (no més):
Empresas
investidas ]/ :
0 suzano jochpEMAXion (JBS)  Carrefour (B (& banrisul
Retorno Mensal JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEzZ

2023 VOKIN (%) 2,51 -4,02 -161 107 6,67

IBOV (%) 337 -7.49 -291 2,50 374

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 -10,10 322 150 4,69 6,16 0,47 545  -306  -245
Retorno Desd
Acumulado 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 12m 24m 36m 48m i..,icioe
VOKIN (%) 437 015 4,97 16,96 54,09 4,17 54,99 59,48 -28,83 -36,70 -30,96 12,37 1,47 -7,21 42,84 6994 77,97
IBOV (%) 128 469 -193 292 3158 1503 2686 3894 -1331 -291 -1550 -164 -271 1417 2395 1,65 7482

Informacgdes
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Gestao de Recursos




N vokin K2 Long Biased FIA

Comentarios dos Gestores

O Assai incluiu, em seu Formulario de Referéncia,
projecoes referentes ao patamar de margem Ebitda e
divida liquida/Ebitda para o exercicio social de 2023,
apos ter sido veiculada na midia uma noticia na qual
o CEO da Companhia, Belmiro Gomes, comunicou a
alavancagem financeira esperada de 2,2x ao fim do ano.
A margem Ebitda estimada pelo Assai é de 7,2% para
2023, similar ao publicado em 2022.

A Blau recebeu aprovacao definitiva do CADE para a
aquisicao do Laboratério Bergamo, anunciada em outubro
de 2022. A Companhia estima que a transacao deve ser
concluida até o final do segundo trimestre, apés cumpridas
as demais condicoes precedentes. A Blau investira
aproximadamente US$ 28 milhdes por 100% do Bergamo,
que registrou receita liquida de R$ 185 milhdes em 2021.

A Bemobi chegou a um acordo para a compra de 51%
da 7AZ Softwares por R$ 5 milhdes, com opcdo de
adquirir a parcela remanescente em 2027. A 7AZ é uma
empresa de SaaS (Software as a Service) especializada
na automacao de pagamentos recorrentes voltada
ao segmento de ISPs (internet service provider).
Em 2022, seu faturamento atingiu R$ 833 mil e o TPV
(Total Payment Value) foi de R$ 1 bilhdo. No ambito
da transacdo, a Bemobi também aportara R$ 3 milhdes
para financiar demais investimentos e capital de giro.

A JBS protocolou a declaracao de registro no Formulario
F-4 perante a SEC, comissao de valores mobilidrios dos
Estados Unidos. Na ocasido, a declaracao teve o objetivo
de trocar 11 séries de bonds que somam US$ 10,7 bilhdes
e, caso aprovada, a Companhia estara mais préxima de
sua listagem no mercado acionario americano.

A Marfrig assumiu um compromisso, juntamente ao
fundo saudita Salic, para a subscricdao de 250 milhoes
novas acoes da BRF cada, sob a condicao do preco maximo
de R$ 9,00 por acdo. Caso o aumento de capital seja
aprovado, o valor do aporte na BRF totalizaria até R$ 4,5
bilhdes, divididos igualmente entre a Companhia e o Salic.
Paralelamente, a Marfrig aprovou um aumento de capital
na qual emitird entre 240 milhdes e 360 milhoes de acoes
préprias ao preco de R$ 6,25, sendo que seu acionista
controlador, MMS Participacoes, se comprometeu com a
subscricdo de pelo menos 240 milhdes das novas agoes.

O Carrefour iniciou negociacées com a Barzel Properties
emuma operacao de Sale and Leaseback, na qual o Grupo
pretende vender 5 lojas proprias e 5 centros de distribuicao
por aproximadamente R$ 1,3 bilhdo, sendo R$ 1,1 bilhdo
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liguido de taxas e impostos. Os ativos transacionados serao
alugados de volta ao Carrefour pelo prazo de 20 anos,
renovaveis por periodos de 5 anos. Sdo estimados R$ 10
milhoes em despesas de aluguéis mensais para os ativos,
resultando em um cap rate de 9,1%. Em outro documento,
o Grupo anunciou a emissao de debéntures simples em
R$ 750 milhdes, montante que podera ser 25% superior
caso ocorra o exercicio de opc¢ao de lote adicional com a
emissao de CRAs.

O Itau recebeu autorizacao regulatéria para aumentar
sua participacao de 65,62% no Itau Chile e, com isso,
anunciard uma oferta publica voluntaria no dia 5 de
junho para adquirir até a totalidade de suas agcoes em
circulacao. A oferta publica esta prevista para iniciar,
no dia seguinte ao anuncio, no Chile e nos EUA para os
acionistas e detentores de ADSs. O valor por Acao a ser
ofertado sera de CLP 8.500.

A 3R obteve licenca operacional, emitida pelo IBAMA,
para os campos de Ubarana, Ubarana Oeste e Cioba,
todosintegrantes do Polo Potiguar. Dessa forma, todas as
condicdes precedentes no contrato de compra e venda
do Polo Potiguar foram cumpridas pela Companhia e
pela Petrobras. A 3R também comunicou o fim do prazo
de subscricao em seu ultimo aumento de capital, sendo
subscritas 34,2 milhdes de novas acdes ao preco de R$
24,25, totalizando o montante de R$ 836 milhdes, que
pode aumentar em 7,68% caso as sobras tenham sido
subscritas até 31 de maio. Em outro Fato Relevante, no
dia15 de maio, a 3R anunciou a interrupcao do Polo Papa
Terra por restricdes do sistema de offloading e limite da
capacidade disponivel de estocagem dos tanques de
6leo. O trecho danificado foi substituido e o reparo foi
concluido em 24 de maio. Com isso, ja foram iniciados
os procedimentos para a retomada da producao.

A Enauta passou por uma alteracao societaria relevante
com o ingresso da Jive Asset e da Vinci Partners como
acionistas, passando a deter respectivos 15,48% e 2,84%
do seu capital total, apds terem exercido seus direitos de
garantia com dividas da Queiroz Galvao, maior acionista
da Companhia com participacao reduzida para 44,68%.
Também foi confirmado, pela Enauta, a ocorréncia de
oleo na area do Sistema Definitivo do Campo de Atlanta.
A Companhia estima que os recursos da area excedem
230 milhdes de barris de o6leo e realizara estudos
complementares para definir seu potencial técnico-
econoémico, incluindo os valores, posteriormente, as
suas reservas certificadas.



Vokin K2 Long Biased FIA

Objetivo

Politica de

O FUNDO tem como objetivo 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, sem o
compromisso de concentragdo em nenhum fator em especial, observadas as disposi¢oes da politica de investimento.

O Fundo busca valorizagao de suas cotas por meio de operagdes com agdes através de processo de andlise

. . fundamentalista e por meio de operacdes ho mercado a vista e de derivativos, podendo ser posi¢cdes compradas
investimento aep peras P posie P
(long) ou vendidas (short).
Patriménio Atual: R$ 101.274.963,23 Médio dos ultimos 12 meses: R$ 98.311.000,00
liquido
Empresas 5 empresas com maior participagéo no fundo (no més):
investidas
. . ;"m
PV suzano & banrisul ockrEmMAXion (JBS) 0 M
L
Retorno Mensal JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEz

2023 VOKIN (%) 174 -6,31 0,30 1,38 8,36

IBOV (%) 337 -7.49 -2,91 2,50 3,74

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

IBOV (%) 6,98 0,89 6,06 -1010 3,22 11,50 469 6,16 0,47 545 -3,06 -2,45

Retorno

Acumulado 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 12m 24m 36m 48m Desde

inicio

VOKIN (%) 504

IBOV (%) 128

141 7,00 855 4730 025 5597 72,21 -2995 -897 -1953 4,64 344 -451 4022 57,81 163,47

469 -1193 292 3158 1503 2686 3894 -1331 -291 -1550 -164 -271 -1417 2395 1,65 7482

Informacgdes

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos



N Vokin Everest FIC FIM

Comentarios dos Gestores

Os mercados globais parecem seguir em modo de
espera de uma definicdo sobre os proximos passos
da politica monetdaria nos Estados Unidos, o que tem
trazido certa volatilidade no curto prazo, ainda que sem
uma tendéncia definida. Apesar de os dados divulgados
seguirem apresentando que o mercado de trabalho
permanece aquecido e que a retracdao da inflacao
esta mais devagar que o esperado, ha uma grande
expectativa de que o segundo semestre apresente
uma desaceleracdo econdmica mais acentuada,
impulsionada pelo efeito defasado da elevacao nas
taxas de juros e pela contragcao no crédito em funcao
dos problemas no sistema bancario. Essa expectativa, se
confirmada, ja abriria espaco para um cenario de cortes
nos juros, com impacto direto no ddlar e diversos ativos
de risco globais. Nos Estados Unidos, o més também
foi marcado pela proximidade do pais atingir o teto
da divida publica imposto pelo Congresso em funcao
dos gastos do governo, sendo que, ja préximo ao final
do més, Republicanos e Democratas chegaram a um
acordo inicial para aumentar o teto da divida, evitando,
assim, a suspensao de pagamento de obrigacdes pelo
governo, o que poderia trazer impactos severos para a
economia do pais.

No Brasil, o cenario politico permanece bastante
desafiador. O Governo continua a sinalizar medidas
econdmicas que ja se mostraram ineficientes no
passado, ao mesmo tempo em que a Camara dos
Deputados vem impondo derrotas ao Governo em
algumas pautas. Apesar disso, duas matérias de
interesse relevante para o governo acabaram tendo
suas aprovacgoes iniciais: o novo arcabouco fiscal,
mecanismo de controle de endividamento publico que
substitui o teto de gastos, e a reforma nos ministérios,
que havia sido editada no inicio de janeiro e amplia
significativamente a estrutura do Governo. Além do
acompanhamento da tramitacao do arcabouco fiscal
no Senado, cujas eventuais alteracbes podem trazer
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mais impactos negativos para as contas publicas nos
proximos anos, também ja se tem acompanhado o
inicio das discussoes sobre a possivel reforma tributaria
e seus reflexos na economia.

Logo no inicio do més de maio, o Comité de Politica
Monetaria do Banco Central (Copom) decidiu manter
a taxa Selic no patamar de 13,75%, a mesma em vigor
desde agosto de 2022. Ainda que nao tenha havido
nova sinalizacao sobre o inicio do ciclo de cortes na
taxa de juro, os dados de inflagao divulgados mais
recentemente, assim como a aprovacao do arcabouco
fiscal, devem antecipar a reducao nos juros ja para as
proximas reunidoes do Copom. O Ibovespa fechou em
alta de +3,74% no més, mas ainda com desempenho
negativo de -1,28% no ano, e o délar se valorizou +1,42%
no més frente ao real. A curva de juros reais novamente
teve um movimento importante de fechamento,
representando alta de 2,53% no més para o indice
IMA-B, sendo que a NTN-B com vencimento em 2035
encerrou o més com remuneracao de IPCA +5,55% a.a.

O fundo Everest encerrou o més com alta de +0,92%,
ante +1,12% do CDI, acumulando nos ultimos 12 meses
altade9,23% ante13,53% do CDI. Osdestaques positivos,
em maio, foram dos fundos com maior exposicao
direcional em renda variavel, como o GBV Aconcagua
(+6,67%) e SPX Falcon (+3,44%); e da posicao direcional
em NTN-B 2035 (+4,48% no més). Pelo lado negativo,
os piores desempenhos foram do quantitativo Giant
Sigma (-2,37%), do fundo long & short de acoes lbiuna
STLS (-2,26%) e do multimercado macro Kapitalo Zeta
(-1,04%). No més foi realizado resgate total do fundo
quantitativo Clave Cortex, que era uma alocacao
bastante pequena e vinha com resultados aquém
do esperado, e foram feitos aumentos marginais nos
fundos Absolute Vertex e Itau Hedge Plus.



Vokin Everest FIC FIM

Objetivo O FUNDO tem por objetivo proporcionar aos seus cotistas rendimentos supetriores efou 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.

Tmoni Atual: R$ 713.896.224,55 Médio dos ultimos 12 meses: R$ 697.868.000,00
Patrimonio
liquido
Fundos No més de maio, a carteira do fundo era composta por Fundos Macro (45,3%), Fundos DI (30,6%), Fundos
investidos Quantitativos (5,0%), Fundos Long Biased (2,6%), Fundos Long&Short (2,2%), Fundos Long Only (3,3%), Juros Reais

(5,5%), Fundos de Arbitragem (3,5%) e Fundos Pré-fixados (2,1%).

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

2023 VOKIN (%) 113 023 0,29 0,77 0,92

CDI (%) 112 0,92 117 092 112

2022 VOKIN(%) 125 0,74 298 093 110 014 080 1,88 132 129 -0,38 0,49

CDI (%) 073 0,75 0,92 0,83 1,03 101 103 117 107 102 102 112

Retorno Acumulado 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008

VOKIN (%) 3,38 13,25 4,47 3,77 10,29 7,48 13,60 16,13 1515 6,77 2,27 14,97 10,67 10,29 14,02 1,57

CDI (%) 537 1237 440 277 596 642 993 1400 1323 1082 806 840 160 975 988 1238

Retorno Acumulado 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 2m 24m 36m 48m Qe
VOKIN (%) 15,55 21,58 16,89 17,39 26,68 24,61 16,51 17,41 514 923 18,69 2977 3501 1673,85
CDI (%) n82 1503 1900 1617 2325 191 1729 1732 382 1348 2248 2515 3124 138826

Informacgdes

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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