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Material de Divulgacao
Comentario do més:

O més de julho foi marcado por um resultado positivo para os fundos da STK Capital. No comentario desse
meés, gostariamos de destacar trés empresas que contribuiram para esse resultado e apresentaram

resultados robustos.

Iniciando pelo setor de shoppings, conforme escrevemos no comentario mensal de abril/2024, o setor
segue descontado mesmo com as empresas apresentando um operacional saudavel. Nessa carta, vamos

focar em Iguatemi.

A lguatemi reportou mais um trimestre solido, evidenciando a qualidade do portfdlio da empresa. No
2T24, as vendas dos lojistas apresentaram um crescimento de 7% - acima do IPCA dos Gltimos 12 meses
de 3,9% - em relacao ao ano passado. Em relacao a crescimento de aluguel, o SSR subiu 2,9%, um
crescimento real saudavel em relacao ao IGPM negativo em —0,3% nos altimos 12 meses até o
fechamento do trimestre. A vacancia dos shoppings segue com dinamica de melhora caindo de 7,6% para

5% no 2T24 e com a expectativa de fechar o ano em 3%, sendo um dos drivers de incremento de receita.

Em relacao a alocacao de capital da empresa, tiveram 3 movimentos recentes que enxergamos de forma
positiva: 1) Acordo de investimentos no Rio Sul em conjunto com o BBIG Fll, uma operacao que
acreditamos ser bastante rentavel para a Iguatemi com um cap rate' implicito de 11%, um spread
substancial em relacdo a NTNB para um ativo com um dos maiores resultados operacionais por m* do
pais. Entendemos que a exposicao ao mercado consumidor do Rio de Janeiro, sinergias comerciais para
os lojistas e a qualidade do ativo se encaixam perfeitamente com a estratégia da Iguatemi. 2)
Desinvestimento de 50% do Iguatemi Sao Carlos e 18% Iguatemi Alphaville, representando R$ 205
milhdes de caixa adicional e um cap rate atraente de venda de 8,3%. 3) Aumento de 0,8% de participagao

no lguatemi Sao Paulo em um cap rate muito favoravel de 12,3%.

Através dessas transacoes, a Iguatemi foi capaz de desinvestir de 2 ativos (Sao Carlos e Alphaville) em
niveis de cap rates abaixo do que comprou participagoes no Rio Sul e Iguatemi Sao Paulo, os quais sao

ativos mais rentaveis.

Em suma, seguimos confiante de que a empresa seguira entregando resultados soélidos suportados por
seu portfdlio de ativos de alta qualidade e enxergamos de forma positiva as decisées de investimento

recente do management

Passando para a segunda empresa, gostariamos de comentar sobre o resultado de Mercado Livre, que

voltou ao nosso portfdlio no 4Q2023. A companhia tem performado melhor que o setor e alem de

1 - Cap rate: Indicador utilizado para mensurar o valuation de shoppings. A formula consiste em dividir o lucro operacional do ativo (NOI) pelo valor do ativo, resultando
em um "yield". De forma geral, quanto maior o cap rate, mais barato o valuation do ativo.
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demonstrar uma resiliéncia notavel em um cenario econdmico desafiador, segue crescendo o seu
ecossistema, consolidando a sua posicao de lideranga no setor de e-commerce e fintech na regiao da
Ameérica Latina. Vemos na MELI uma capacidade de ampliar as suas vantagens competitivas ao longo

do tempo.

No 1° semestre desse ano, 73 milhoes de pessoas compraram na plataforma de e-commerce e cada vez
mais pessoas estao descobrindo a qualidade da experiéncia de compra MELI, de modo que o nimero de
shoppers apresentou crescimento de 19%, o maior desde o 2° tri de 2021. Na medida que tais clientes
vao explorando novas categorias, o volume médio de compras por usuario também segue expandindo e,

dessa forma, o nimero de itens vendidos cresceu 29% YoY.

O volume transacionado em sua plataforma no Brasil acelerou crescimento, para 36% ano contra ano,
enquanto México cresceu 30%. A operacao na Argenting, apesar do cenario de hiperinflagao local, mostrou
uma recuperacao no trimestre devido a boa execucao da empresa. Tal crescimento de GMV tem sido
apresentado conjuntamente com expansao do take rate e rentabilidade. Quando analisamos o retorno
sobre o capital investido Mercado Livre, vemos uma operacao muito rentavel com aumento de retornos
mesmo em cima de um volume crescente de investimentos. Enquanto seus competidores locais estao
em situagao financeira desafiadora, Mercado Livre segue se destacando por sua eficiéncia operacional
e balango muito forte.

A partir do sucesso da sua plataforma de e-commerce, a empresa segue executando muito bem a
estratégia de vender a solucao de ads para os sellers, gerando valor para eles a partir do aumento de
vendas e capitalizando em cima da intensa competicio dos milhdes de sellers no marketplace. E o
playbook que a Amazon, outra empresa que investimos, introduziu ha anos e que a tornou a 32 maior
player global de advertising. A Meli esta em um estagio atras e diante de uma grande oportunidade para
ser um dos maiores canais de retail media na América Latina. A receita de Ads chegou a 2% do GMV,
expansdo de 40bps ano contra ano e esperamos que continue expandindo. E uma receita que possui
margens incrementais muito altas, de modo que contribui de forma relevante como um impulsionador

para a rentabilidade da empresa.

A operacao de Fintech, Mercado Pago, também mostrou nimeros animadores no trimestre. O nimero
de usuarios cresceu 37% ano contra ano, para 52 milhoes, com TPV crescendo 36%. A operacao de
crédito também segue em expansao, com forte originagao e uma carteira para clientes e sellers que
chegou a R$ 27 bi, crescendo 51% ano contra ano e entregando uma margem financeira liquida de
provisoes em niveis bem saudaveis. Em relagao a adquiréncia, o TPV transacionado cresceu mais que 24%

YoY, com crescimento no online e no offline.
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Mercado Livre segue ganhando market share em todas as regioes, com destaque para o Brasil, onde sua
participacao no comércio online saiu de 22.5% em 2017 para 35% em 2023. Acreditamos que sua
participacao no setor de varejo e financeiro deve seguir expandindo, a partir da tendéncia estrutural de
maior digitalizacao, mas também por pilares Ginicos da empresa que devem sustentar sua performance
em nivel superior a indistria, como : (i) forte ecossistema com sinergias entre e-commerce e fintech por
meio de Mercado Livre, Mercado Pago, Mercado Envios e Mercado Crédito (ii) inovagao tecnolégica (iii)
operagao logistica excepcional com muita escala (iv) efeito rede da sua base de sellers e buyers (v) foco no

sucesso do seller e na experiéncia e compra do cliente.

Por dltimo, vamos comentar de S&P Global, grupo tradicional que possui papel fundamental no
desenvolvimento do mercado de capitais norte americano e global. A empresa tem suas origens no final
do século XIX e inicio do século XX, no contexto da expansao das ferrovias para o “wild west"”, regioes nos
Estados Unidos ainda nao penetradas pelas railroads, em um movimento que necessitou bastante capital,
0 que estimulou a estruturacao de um mercado de divida corporativa. Em 1888, a familia McGraw-Hill
fundou o icénico jornal focado em engenharia e construcao de railroads e em 1916, a Poor’s Publishing,
fundada por Henry Poor, emitiu o primeiro credit rating, criando o primeiro modelo padronizado de analise
do risco de crédito de companhias privadas, antes restritos a dividas soberanas. Em 1941, a Poors se
fundiu com a Standard Statistics, empresa focada em non-railroad financial information, formando a

Standard & Poor’s (S&P) e em 1957 foi criado o indice mais importante dos mercados globais, o S&P 500.

Em 1966, a McGrawHill ja era uma empresa listada ha 50 anos e incorporou o grupo S&P. A partir desse
momento, a nova empresa foi tocada por Harold McGraw até 2013, quando Douglas Peterson assumiu
como o 1° CEO de fora da familia, e teve uma gestao excepcional ao longo dos ultimos 10 anos, focando
em segmentos com maior crescimento e rentabilidade, alinhando com sélidas politicas de retorno para
os acionistas. No periodo, o lucro por acao da S&P Global teve CAGR de 14% e a agao da empresa um
retorno anual médio de 21%. Acreditamos que a nova CEO, Martina L. Cheung, com anos de experiéncia

na empresa deve seguir a gestao com foco nos mesmos pilares.

Hoje, o grupo possui uma receita bem diversificada e posicao dominante nos mercados de inteligéncia
de mercado, indices e ratings, segmentos extremamente rentaveis com bons drivers de crescimento
secular. Consideramos a empresa uma compounder, que possui vantagens competitivas estruturais,

resiliéncia, margens operacionais acima de 50% e boa visibilidade do lucro por agao para frente.

A empresa reportou um otimo resultado na semana passada. O grupo seguiu capitalizando em cima de
ritmo de emissodes de dividas muito forte, com a receita de Ratings crescendo 33% ano contra ano, o que
resultou em um aumento do guidance de receita e lucro por acao para o ano de 2024. Acreditamos que
0 management esta trabalhando com um cenario conservador de emissoes para 0 2° semestre de 2024,
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0 que da espago para mais revisoes altistas para os resultados. Aléem disso, a empresa segue
surpreendendo positivamente na entrega de sinergias a partir da aquisicao transformacional da IHS
Markit, realizada em 2021.

Nos proximos 6 anos, existem 2 trilhdes de dolares em dividas com rating da S&P chegando a maturidade,
resultado em necessidade de refinanciamento das empresas e boa visibilidade no crescimento do
segmento de Ratings. Ja em relacio ao segmento de indices, a empresa deve seguir se beneficiando da
tendéncia de migracao da classe de investimentos ativos para passivos por meio de maiores fluxos para
0 S&P 500, além da marcacao a mercado do indice.
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Atribuicao de Perfomance:

O STK Long Biased FIC FIA teve um desempenho de 1.41% contra 1.48% do Ibovespa. Em termos setoriais,
as principais contribuicdes positivas vieram dos setores Elétrico/Saneamento e de Servigos Financeiros.

Do lado negativo, os Unicos detratores foram os setores de Tecnologia e Insumos Basicos.

As principais contribuicoes positivas para a carteira no més foram:

Ticker % Retorno

EQTL3 0.45%

RENT3 0.35%
BPAC11 0.34%

Do lado negativo, os destaques foram:

Ticker % Retorno
META US -0.31%
SUZB3 -0.28%
GOOGL US -0.21%
Em relacao a exposicao:
Long Brazil  Long Global Short Hedge Valor Relativo Total
Exp Bruta 62.9% 29.6% 1.4% 0.3% 15.7% 110.0%

Exp Liquida 61.5% 29.6% -1.4% -0.3% -0.2% 90.5%
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0 STK Long Biased FIC FIA mantém no minimo 95% de sua carteira investido no STK Long Biased Master FIA, cuja estratégia é investir em acdes utilizando analise fundamentalista como principal metodologia de avaliagao

de empresas. As posicoes do fundo sao primordialmente compradas, mas o fundo pode também manter posicdes vendidas. O objetivo é valorizar suas cotas no longo prazo, primordialmente através de investimentos em
acoes negociadas no mercado a vista de bolsas de valores e em seus respectivos derivativos. A Gestora busca maximizar a performance do fundo através de gestdo ativa da carteira.

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Ibovespa IPCA+6%
2010 7.28% -0.21% 1.94% 9.13% -0.18% 3.72%
2011 -5.89% 0.04% 2.76% 0.86% 1.14% 0.59% -3.16% -0.90% -2.10% 1.55% 2.20% 2.28% -0.99% -18.11% 12.87%
2012 6.07% 6.11% 2.73% 1.05% -2.20% 2.16% 3.50% 0.63% 1.95% 2.56% 1.79% 4.68% 35.45% 7.40% 12.14%
2013 1.88% -0.24% -0.49% 0.29% 0.37% -6.59% 0.71% -0.32% 2.23% 4.39% 1.29% -2.34% 0.77% -15.50% 12.29%
2014 -6.86% 1.04% 3.29% -0.38% 1.91% 3.88% 0.16% 4.65% -857% 1.12% 2.72% -3.71% -1.76% -2.91% 12.83%
2015 -4.18% 7.11% 2.21% 1.65% -1.95% 1.23% 1.60% -5.37% -0.15% 0.74% 0.95% -1.53% 1.76% -13.31% 17.25%
2016 -0.71% 0.33% 2.97% 2.77% -1.30% 0.86% 8.50% 0.84% -1.06% 6.21% -5.55% -0.86% 12.97% 38.93% 12.67%
2017 3.59% 3.73% -0.63% 1.12% -2.89% 1.60% 3.58% 6.04% 4.60% 0.10% -1.44% 3.41% 24.85% 26.86% 9.04%
2018 7.30% -0.10% -1.73% -2.06% -8.23% -1.30% 5.92% -2.27% 0.84% 10.30% 3.54% 0.10% 11.52% 15.03% 9.94%
2019 8.30% -0.61% 0.10% 1.69% 2.14% 3.42% 2.34% 1.53% 1.09% 1.49% 1.88% 5.40% 32.50% 31.58% 10.54%
2020 2.81% -4.57% -20.74% 14.22% 9.09% 8.17% 5.64% 0.63% -2.93% 2.55% 6.90% 4.04% 23.38% 2.92% 10.76%
2021 -1.67% 0.01% -0.72% 1.24% 3.89% 0.39% -0.69% -0.94% -6.19% -6.40% -3.78% 1.15% -13.32% -11.93% 16.67%
2022 1.15% -3.78% 0.35% -10.37% -0.87% -7.88% 5.94% 3.26% 0.06% 8.08% -6.41% -3.70% -14.77% 4.69% 12.11%
2023 2.26% -5.42% -4.36% 2.13% 5.61% 6.75% 3.23% -4.31% -0.85% -5.29% 8.99% 5.10% 13.16% 22.28% 10.84%
2024 -1.71% 3.24% 0.34% -6.60% -0.26% 4.67% 1.41% 0.68% -4.87% 6.42%
Més Ano 12M 24M 36M 60M Desde o Inicio
Retorno Retorno Volatilidade Retorno Volatilidade Retorno Volatilidade Retorno Volatilidade Retorno Volatilidade Retorno Volatilidade
STK Long Biased FIC FIA 1.41% 0.68% 11.85% 3.63% 13.16% 14.66% 15.13% -17.79% 16.50% 16.16% 20.07% 219.03% 15.68%
Ibovespa 3.02% -4.87% 11.58% 4.68% 13.14% 23.74% 17.50% 4.80% 18.48% 25.38% 25.92% 83.86% 23.77%
IPCA + 6% 0.79% 6.42% 10.68% 21.97% 42.39% 78.29% 397.51%
Performance Desde o inicio 30 de setembro de 2010
Rentabilidade Acumulada [Desde o inicio | 30 de Setembro de 2010]
540 -
490 - Patriménio Liquido R$ milhdes
440 STK Long Biased FIC FIA 151.68
390 STK Long Biased Master FIA 257.35
340 Total Administrado pela Gestora* 33203
290 STK Long Biased FIC FIA PL médio dos (ltimos 12 meses 152.58
240
190 Exposicao
140 Long 100%
90 Short -10%
40 —_—— Net 91%
BT R R0 2R RRRARRNARNRRRRR Gross 110%
GEEiipiiabiseipazpialiaiiitispuiiotaeiiagaa
—STK Long Biased FIC FIA ——IBOVESPA e o e IPCA + 6% aa
refe ndmica e ndo meta ou fundo.
* DI & merareferé 6mica e na a P undo
Contribuicdo Setorial Bruta | Julho Exposi¢do Setorial (Fechamento de Més)
Consumo Ciclico 4 Consumo Ciclico
Elétrica / Saneamento 84 Elétrica / Saneamento -3.3%
Servigos Financeiros 84 Servigos Financeiros
Petréleo e Gas 1 Petréleo e Gas
Industrial 35 Industrial
Insumos Basicos -28 Insumos Basicos
Saiide 21 Saiide
Tecnologia -66 Tecnologia -1.7%
Termos
Piblico Alvo: Investidores Qualficados
Ce a otas na Aplicagdo: D+1 da recursos SAC: sac@bnymellon.com.br ou (21) 3219 2600, (11) 3050 8010

Inicio do Fundo: 30/09/2010
Classificagao ANBIMA: Acoes Livre

Cod. Anbima: 257982 / Cod. CUM: 147656

Cod. BBG: STKLEFF BZ Equity

Perfil de Risco: Agressivo

Taxa de Administragao: 2% aa sobre o patriménio liquido do Fundo. Apurada diariamente e paga
mensalmente

Taxa de Performance: 20% aa sobre 0 ganho que exceder IPCA + 6% aa, com marca d'agua.
Apurada diariamente e paga semestralmente

Tributagdo: 15% sobre os rendimentos, incidente no resgate.

A\ ANsiva

divulgada nao  liquida de impostos.

tabilidade btica no passado ndo

Conversio de Cotas no Resgate: D+30 dias corridos da solicitagao
Pagamento do Resgate: D+2 dias Gteis da conversdo de cotas

Caréncia para Resgate: Nao ha

Administrador e Distribuidor: BNY Mellon Servicos Financeiros DTUM S A. (CNPJ: 02.201.501/0001-61) Av.
Presidente Wilson, 231, 11° andar, Rio de Janeiro, R}

CEP: 20030-905, Tel: (21) 3219 2500 / Fax: (21) 3219 2501 www.bnymellon.combr/sf

tia de resutados futuros. Os fund

inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a

Gestdo de Recursos

de apt

STKcapital. A a P

Ouvidoria: ouvidoria@bnymellon.com.br ou 0800 725 3219

Oregulamento do fundo poder ser encontrado no site do distribuidor por meio do seguinte hiperlink
Regulamento do fundo

Gestor: STK Capital Gestora de Recursos Ltda.

Tel:(21) 3219 6550 / Fax: (21) 3219 6505

contato@stkcapital.com.br

Auditor: KPMG

Custodiante: BNY Mellon Banco

SUPERVISAO E FISCALIZAGAD:

-~ Comissao de Valores Mobilirios - CVM

- Servigo de Atendimentoao Cidadao em ww.cumgobr.

Leia a lamina de informagges essencials, se houver, € o regulamento antes de investir.Os investimentos em fundos nao s garantidos pelo administrador ou por qualquer mecanismo de seguro ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito. Para avaliagao da performance de um fundo de investimento, & recomendavel a anise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade
Ja STK Capital utizam estratégias com derivativos como parte integrante de sua politca de investimento, Tais estratégias, da forma como 30 adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimenials para seus cotistas, podendo
cobri 0 prejuizo do fundo. O fundos de agdes podem estar expostos a significativa concentragao em ativos de PoUCoS emissores, com 0s riscos daf decorrentes. Este fundo esta autorizado a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. AS



O STK Long Biased FIC FIA mantém no minimo 95% de sua carteira investido no STK Long Biased Master FIA, cuja estratégia é investir em agdes
utilizando andlise fundamentalista como principal metodologia de avaliagdo de empresas. As posi¢des do fundo sdo primordialmente compradas,
mas o fundo pode também manter posi¢Ges vendidas. O objetivo é valorizar suas cotas no longo prazo, primordialmente através de investimentos
em agBes negociadas no mercado a vista de bolsas de valores e em seus respectivos derivativos. A Gestora busca maximizar a performance do
fundo através de gestdo ativa da carteira.

Inicio do fundo: 30 de setembro de 2010.

Publico alvo: Investidores Qualificados.

Classificagdo ANBIMA: Agdes Livre | Céddigo ANBIMA - 257982 | Cédigo CVM — 147656

Perfil de Risco: Agressivo.

Taxa de administragdo: 2% aa sobre o patrimdnio liquido do Fundo. Apurada diariamente e paga mensalmente.

Taxa de performance: 20% aa sobre o ganho que exceder IPCA + 6% aa, com marca d'agua. Apurada diariamente e paga semestralmente.
Tributagdo: 15% sobre os rendimentos, incidente no resgate. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.

Conversdo de cotas na Aplicagdo: D+1 da disponibilidade dos recursos

Conversao de cotas no Resgate: D+30 dias corridos da solicitacdo

Pagamento do Resgate: D+2 dias Uteis da conversdo de cotas

Caréncia para Resgate: ndo ha

Administrador e Distribuidor: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A. (CNPJ: 02.201.501/0001 61)

Av.Presidente Wilson, 231, 112 andar, Rio de Janeiro, RJ, CEP: 20030-905, Tel: (21) 3219 2500 / Fax: (21) 3219 2501 www.bnymellon.com.br/
sf SAC: sac@bnymellon.com.br ou (21)3219-2600 | (11) 3050-8010

Ouvidoria: ouvidoria@bnymellon.com.br ou 0800-725-3219

Gestor: STK Capital Gestora de Recursos Ltda.

Auditor: KPMG

Custodiante: BNY Mellon Banco

O regulamento do fundo podera ser encontrado no site do distribuidor por meio do seguinte hiperlink: Regulamento do fundo
SUPERVISAO E FISCALIZACAO: Comiss3o de Valores Mobilidrios — CVM | Servico de Atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br

Leia a lamina de informagdes essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. Os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pelo
administrador ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito. Para avaliagdo da performance de um fundo de
investimento, é recomendavel a analise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. A rentabilidade obtida
no passado ndo representa garantia de resultados futuros. Os fundos geridos pela STK Capital utilizam estratégias com derivativos como parte
integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para
seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do

cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Os fundos de a¢des podem estar expostos a Autorregulacdo
significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Este fundo estd ANBIMA
autorizado a realizar aplicagGes em ativos financeiros no exterior. As informagGes contidas nesse documento sdo
confidenciais e ndo podem ser reveladas sem o consentimento prévio e expresso da STK capital. A exposi¢do ao
risco e a possibilidade de perda sdo inerentes aos investimentos Gest3o de Recursos
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