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Comentario do més: Resultados 2725

Estamos em plena temporada de divulgacao dos resultados do segundo trimestre de 2025, tanto no Brasil
quanto no exterior. Esse momento é especialmente relevante para reavaliarmos o desempenho das
empresas investidas e observarmos tendéncias que possam impactar nossas teses. Ao longo desta carta,

comentaremos alguns dos resultados mais significativos que acompanhamos de perto.

BTG PACTUAL

O BTG Pactual reportou um resultado excepcional no 2T25, superando as expectativas em praticamente
todas as linhas e reforcando a forca da franquia, sustentada por um modelo de negdcios diversificado e capaz
de demonstrar elevada resiliéncia em diferentes ciclos de mercado. No tri, a receita total somou R$ 8,3
bilhdes, crescimento de 38% em relagao ao mesmo periodo do ano anterior e de 21% frente ao 1° trimestre,
acompanhada por melhora do indice de eficiéncia para 35,6%, reflexo de forte alavancagem operacional. Com
essa combinacao, o lucro atingiu R$ 4,2 bilhdes, alta de 42% a/a e 24% t/t, levando o retorno sobre o
patrimonio liquido (ROE) a um patamar recorde de 27,1%, evidenciando a capacidade do banco de sustentar

elevada rentabilidade mesmo em um ciclo de crescimento expressivo e diversificado.

O trimestre reforcou a solidez da franquia, com desempenho consistente em todas as areas. Em Corporate
Lending, a carteira de crédito atingiu R$ 238 bilhdes, crescimento de 22% em relacao ao ano anterior, e 0 BTG
segue ampliando sua participacao em diferentes camadas de empresas, geografias e setores da economia.
0 segmento apresentou crescimento de 37% na receita em relacao ao 2724, ajudado também pela area de

Special Situations, que continua identificando e executando oportunidades de alto retorno.

As areas de Asset e Wealth Management seguiram entregando resultados muito acima do mercado, com
captacdo liquida organica de R$ 59 bilhdes no trimestre, enquanto a inddstria registrou resgate liquido no
periodo. Além da consisténcia da maquina de captacao organica, o banco segue fazendo movimentos
inorganicos relevantes, como as aquisicoes do Julius Baer e da JGP Wealth. Os ativos totais sob gestao ja

somam R$ 2,15 trilhdes, avanco de 25% em relacdo ao ano anterior.

Ja alinha de Investment Banking surpreendeu positivamente, impulsionada pelo forte volume financeiro de
operacoes de M&A e estabilidade da atividade de DCM em patamar elevado. Embora ECM ainda nao esteja
contribuindo de forma relevante para os resultados, tudo indica que estamos proximos do ponto baixo do

ciclo, o que abre espaco para uma recuperacao e potencial de alta nos proximos trimestres.
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Em Sales & Trading, a receita alcancou um patamar recorde de R$ 1,9 bilhdo (+46% t/t; +38% a/a), resultado
obtido com o VaR estavel, o que evidencia uma mudanca estrutural no perfil da area. O desempenho tem
refletido cada vez mais o fluxo de atividades dos clientes do BTG com a mesa, refor¢cando a consisténcia dos

resultados.

Seguimos construtivos em relacao ao BTG, que alia um portfdlio diversificado de negdcios a uma execugao

consistente, entregando crescimento e ROEs elevados mesmo em diferentes ciclos de negdcios no Brasil.

IGUATEMI

No 2T25, a Iguatemi entregou novamente resultados robustos, combinando avanco operacional expressivo
e forte crescimento financeiro. As vendas em mesmas lojas (SSS) avancaram 12,1% e os aluguéis em mesmas
lojas (SSR) subiram 10,4%, refletindo a sélida performance dos lojistas e a capacidade de repasse acima da
inflacao. A taxa de ocupacao do portfolio atingiu 96,4%, proximo de maximas histdricas, e a inadimpléncia
liqguida permaneceu controlada em 0,3%. No financeiro, a receita liquida ajustada recorrente cresceu 22,1%
em relacdo ao 2T24, para R$ 389 milhdes, e o EBITDA ajustado recorrente aumentou 23,8%, para R$ 288,4
milhoes. O resultado reforca, em nossa opiniao, a qualidade do portfolio da empresa e sua capacidade de

gerar crescimento acima da inflagao nas operacoes, fortalecendo nossa convicgao.

SMARTFIT

No consolidado, a companhia segue crescendo suas métricas de forma bastante expressiva. Tanto receita
liquida quanto Ebitda avangaram 32% no segundo trimestre na comparagao ano contra ano. No Brasil e em
Outros Paises, a operacao permanece expandindo de forma robusta. Destaque, na operacao brasileira, para
o0 repasse de ticket médio de 7% para alunos de academias da SmartFit, sem alteragao significativa no churn

(taxa de cancelamento).

Ja o México, que representa quase 25% da receita da companhia, tem demonstrado uma dinamica mais
desafiadora, por conta nao so da situagao macroeconémica, mas também da expansao demasiadamente
acelerada nos dltimos anos. No entanto, ainda assim, notamos um discurso mais otimista em relagao a

geografia, com potencial para seguir ganhando market share.
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Vale ressaltar a visao que a companhia tem demonstrado para o TotalPass, agregador B2B dentro do grupo.
Criado em 2016 como resposta da SmartFit ao avanco do Gympass, o agregador ja possui 26 mil academias
parceiras em sua base no Brasil e 7 mil no México. A operacao tem ganhado escala, com usuarios
representando parte relevante ja da base de alunos da propria SmartFit, aproximando-se cada vez mais do

breakeven.

CURY

No 2725, a Cury entregou mais um trimestre forte. Lancamentos somaram R$ 2,22 bilhdes (+28,3% a/a) e
vendas liquidas atingiram R$ 2,26 bilhdes (+29,3% a/a). A demanda segue suportada pelo Minha Casa Minha
Vida, com 92,8% das vendas até o teto de R$ 500 mil do programa habitacional. No financeiro, a receita liquida
cresceu 34,9% a/a, para R$ 1,34 bilhdes; a margem bruta ajustada chegou a 39,8% (+1,3 p.p.); 0 EBITDA
ajustado alcancou R$ 326,5 milhdes (margem de 24,2%, +3,1 p.p. a/a); e o lucro liquido atribuivel somou R$
236,7 milhdes (+37,5%), com margem liquida de 17,6% e ROE anualizado de 70,1%. O resultado fortalece
nossa convicgao de que a empresa segue com operacoes solidas e esta bem-posicionada para atingir a meta

anual de lancamentos de R$ 8,5 bilhdes.

META

A Meta reportou um segundo trimestre muito forte, com receita de US$ 47,5 bilhdes (+22% YoY) e margem
operacional de 43%, sustentada por ganhos expressivos em engajamento e monetizacao. A aceleracao de
crescimento de receita refletiu de maneira direta os impactos de inteligéncia artificial em seus sistemas de
recomendacao de conteddo e anincios, validando a tese de que o investimento massivo em infraestrutura

se converteria rapidamente em resultados operacionais.

Em termos de engajamento, o tempo gasto cresceu 5% no Facebook e 6% no Instagram, com destaque para
a categoria de videos, na qual o uso avancou mais de 20% YoY em ambas as plataformas, impulsionado por
melhorias de ranking e maior promocao de contetdo original — hoje, mais de dois tercos do recomendado
no Instagram nos EUA ja é original. O Reels manteve forte tragcao e o novo app “Edits” reforca a competicao

com o TikTok.
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Ja na parte de monetizacao, modelos como Andromeda, GEM e Lattice elevaram conversdes em ~5% no
Instagram e ~3% no Facebook Feed/Reels. A suite Advantage+ ja ultrapassa 2 milhdes de anunciantes

utilizando recursos generativos de video e imagem.

No WhatsApp, a empresa esta criando frentes de monetizacao, como anuncios em Status e Channels, e
registrou alta de 40% YoY em “click to message” nos EUA. Embora a contribuicao atual seja modesta,
acreditamos que o potencial de longo prazo é significativo, na medida em que a plataforma pode evoluir para
um hub de agentes de IA para negocios, monetizando interacdes comerciais, assinaturas e leads

qualificados.

A Meta deu um passo estratégico com a criacao do Meta Superintelligence Labs, reunindo liderangas de
referéncia como Alexandr Wang, Nat Friedman e Shengjia Zhao para acelerar o desenvolvimento dos
modelos Llama 4.1, 4.2 e da proxima geracao. Em paralelo, investe em infraestrutura de escala inédita,
incluindo o Prometheus (1GW+ previsto para 2026), o Hyperion (até 5GW) e mdaltiplos “Titan clusters”. O
CapEx 2025 projetado entre US$ 66-72 bilhdes (+~US$ 30 bi YoY) deve ter expansao similar em 2026,
criando uma barreira competitiva alta e garantindo a Meta capacidade computacional de ponta para integrar

rapidamente avancos em |IA aos produtos usados por bilhoes de pessoas.

AMAZON

A Amazon reportou um segundo trimestre sélido, com receita de US$ 167,7 bilhdes (+12% YoY) e lucro
operacional de US$ 19,2 bilhdes (+31% YoY), refletindo expansao consistente de margens na operacao de e-

commerce global.

No varejo norte-americano, a margem operacional atingiu 7,5% (+190bps YoY), enquanto o segmento
internacional chegou a 4,1% (+320bps YoY) ambos beneficiados por uma malha logistica regionalizada que
aproxima o sortimento da demanda local, elevando em 40% ano contra ano o numero de rotas “direct lanes”,
que seguem diretamente do centro de fulfillment para o cliente. Além disso, iniciativas de eficiéncia na
logistica reduziram o percurso médio por pacote em —12%, encurtando rotas e prazos de entrega, e 0s
manuseios por unidade em —15%. O efeito combinado foi um cost-to-serve estruturalmente menor: os custos
de envio avancaram +6% YoY, bem abaixo do crescimento de +12% YoY de unidades entregues, refletindo

ganho de escala e alavancagem operacional. Todos esses esforgcos permitiram um crescimento de entregas
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same-day e next-day nos EUA no patamar de +30% ano contra ano, ampliando o alcance para milhares de

pequenas cidades e areas rurais, antes atendidas de forma limitada.

A empresa também esta acelerando o uso de robotica em sua infraestrutura logistica, que ja chegou a marca
de 1 milhdao de robds. Acreditamos que essas iniciativas representam uma oportunidade estratégica

substancial de reducao estrutural de custos no médio e longo prazo,

Advertising segue ganhando relevancia nos resultados, com receita de US$ 15,7 bilhdes (+22% YoY),
impulsionada por produtos no marketplace e maior integracao no ecossistema Prime. A Amazon DSP
ampliou alcance com a parceria exclusiva com a Roku (80 milhdes de lares de CTV) e integracao com o
inventario premium da Disney, reforcando sua estratégia de ser um canal para todos os pontos do funil de

marketing, no ecommerce e no streaming.

Jaa AWS apresentou sélido crescimento de 17,5% YoY, alcancando US$ 30,9 bilhdes em receita, mas segue
operando com demanda acima da capacidade disponivel, devido a emergente busca por solugoes de Al. Essa
restricao &, em parte, resultado pela decisao estratégica de nao alocar tanto capital em GPUs da Nvidia no
curto prazo e buscar priorizar o fortalecimento da capacidade propria por meio dos chips Trainium e Inferentia
com objetivo de reduzir os custos para os clientes. A expectativa é de uma aceleragao de crescimento da AWS

ao longo do 2° semestre de 2025.

ALPHABET

A Alphabet apresentou um trimestre que reforcou suas vantagens competitivas na emergente era da
inteligéncia artificial, combinando crescimento operacional sélido com elevada rentabilidade e geracao de

caixa, alem de avancos tecnologicos transformadores.

No Search, destacou-se a resiliéncia das queries comerciais e a rapida expansao dos Al Overviews, que ja
alcancam 2 bilhoes de usuarios por més em mais de 200 paises e 40 idiomas. A inclusao dessa funcionalidade
tem impulsionado em 10% o volume de buscas e mantém monetizacao semelhante ao modelo tradicional. Ja
o0 uso de Lens e Circle to Search cresceu 70% na comparacao anual, refletindo nao apenas a forca dessas
ferramentas, mas a capacidade do Google de liderar a transicao para experiéncias de busca multimodais,
combinando texto, imagem e contexto de forma nativa. Dessa maneira, a empresa cria novas superficies e

formatos de antncios alinhados a jornadas de compra mais ricas e de maior intencao. Ja o YouTube manteve
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a lideranca em streaming nos EUA, com 12,8% de share, e manteve bom crescimento nas suas receitas de

andncios e assinaturas.

Na nossa tese de investimento em Google e Meta, acreditamos que inteligéncia artificial € um impulsionador
estrutural de ROI para anunciantes, aumentando conversoes e ampliando o potencial de monetizacao das
plataformas. O Al Max ilustra esse efeito: lancado no inicio de 2025 pelo Google, entregou +14% de

conversoes no 2T25 para anunciantes que testaram.

No segmento de Cloud, o crescimento de receita acelerou para 32% a/a, atingindo um backlog recorde de US$
106 bilhoes (+38%). O nimero de clientes avancou 28% trimestre a trimestre e mais de 85 mil empresas ja
utilizam o Gemini, um salto de 35 vezes no uso anual, com forte expansao no volume de tokens processados,
que dobrou desde maio, ultrapassando 980 trilhoes por més — evidenciando a rapida adocao e escala das
aplicacoes de IA na Google Cloud Platform. A demanda por solucoes de IA segue acima da capacidade de
oferta, levando o Google a acelerar investimentos em infraestrutura para sustentar e expandir essa base. A
margem operacional subiu de 11,3% para 20,7%, refletindo nao apenas a forte alavancagem operacional, mas

também ganhos consistentes de eficiéncia interna.

Estruturalmente, a Alphabet se diferencia pela sua combinacao de ativos Unicos: uma infraestrutura
computacional proprietaria e otimizada para IA incluindo os seus chips proprios, capacidade de distribuicao
massiva, com sete produtos que ja superam 2 bilhdes de usuarios e estao sendo integrados cada dia mais
aos modelos da familia de modelos Gemini; e um motor continuo de inovagao que entrega avangos

multimodais e novos produtos em ciclos cada vez mais curtos.
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Atribuicao de Perfomance:

O STK Long Biased FIC FIA teve um desempenho de -1.63% contra -4.17% do Ibovespa no més de julho. Em
termos setoriais, as principais contribuicoes positivas vieram dos setores de Tecnologia e de Sadde. Do lado

negativo, os principais detratores foram os setores Industrial e Elétrico/Saneamento.

As principais contribui¢oes positivas para a carteira no més foram:

Ticker % Retorno
NVDA US 0.80%
AMZN US 0.66%
GOOGL US 0.52%

Do lado negativo, os destaques foram:

Ticker % Retorno
RENT3 -1.09%
IGTI11 -0.70%
BPAC11 -0.64%
Em relacao a exposicao:
Long Brazil Long Global Short Hedge Valor Relativo Total
Exp Bruta 53.0% 33.8% 1.0% 0.0% 22.7% 110.6%

Exp Liquida 53.0% 32.7% -1.0% 0.0% 0.8% 86.5%
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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

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%
20Mm -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% -8.57% 1.12% 2.72% -3.71% -1.76% -291% 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% 297% 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% 3.70% -1.78% 0.50% -0.61% -2.22% 0.17% -10.36% 11.15%
2025 5.10% -3.88% -0.72% 6.56% 4.86% 1.57% -1.63% 11.96% 10.63% 6.91%
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 -1.63% 11.96% 13.33% 11.39% 13.01% 15.43% 13.07% 27.72% 14.44% 4.47% 15.54% 255.36% 15.51%
Ibovespa ~4.17% 10.63% 15.68% 4.25% 15.18% 9.13% 14.19% 28.99% 16.76% 29.31% 18.57% 91.66% 23.29%
IPCA + 6% 0.89% 6.91% 11.63% 23.59% 36.20% 83.56% 455.55%
Performance Desde o inicio 30 de setembro de 2010
Rentabilidade Acumulada [Desde o inicio | 30 de Setembro de 2010]
640 -
Patriménio Liquido R$ milhdes
540 STK Long Biased FIC FIA 160.89
440 STK Long Biased Master FIA 262.70
Total Administrado pela Gestora* 353.68
340 STK Long Biased FIC FIA PL médio dos (ltimos 12 meses 153.22
240 Exposicao
140 Long 99%
Short -12%
40 -_— Net 87%
grocogggesEgaaenoo a2 RRgRaRNARERINAY Gross 117%
——STK Long Biased FIC FIA ——IBOVESPA ~ --es ar e IPCA + 6% aa
é referés ndmica e ndo meta ou fundo.
* DI & merareferé 6mica e na a P fundo
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Termos

Pblico Alvo: Investidores Qualificados

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.

Autorregulacao

P\ Ansima

divulgada nao  liquida de impostos.

tabilidade btica no passado ndo

[¢ D+1da
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

otas recursos

tia de resutados futuros. Os fund

inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a

Gestdo de Recursos

de apt

STKcapital. A P

SAC: sac@bnymellon.com.br ou (21) 3219 2600, (11) 3050 8010

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

O regulamento 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 FISCALIZACAD:

- Comissao e Valores Mobilrios - (VM

- Servigo de Atendimento o idadio em wiw.cumgovbr.

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
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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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