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Performance

Em junho, o resultado do Zarathustra foi de 0,97% (123% do CDI). Os principais ganhos
vieram das posicdes tomadas em juros locais e do book de commaodities, com posicdes vendidas
em agricolas e compradas em energéticas.

As principais detratoras de performance foram as posicdes vendidas em dolar contra
emergentes e compradas em equities offshore, com destaque para Europa.

Contexto

No més de junho, o IPCA-15 registrou uma alta de 0,39%, ficando abaixo das expectativas
do mercado. Conforme destacado no Relatério de Inflacao trimestral publicado pelo Banco
Central, a projecao de crescimento econémico do Brasil para 2024 foi revisada para 2,3%, em
comparagao com os 1,9% estimados em marco. No entanto, o Banco Central afirmou que, apesar
do recuo da inflacdo no ultimo trimestre, o ritmo foi inferior ao esperado, e reafirmou a
preocupagao com a desancoragem das expectativas de inflagao.

Em relagao a politica monetaria, o Banco Central reafirmou a mensagem do Copom de
que a Selic deve permanecer em um patamar contracionista por tempo suficiente para consolidar
o processo de desinflagao e ancorar as expectativas inflacionarias em torno de suas metas. A
revisao das projecoes e o cenario de referéncia do comunicado, contudo, foram interpretados
como dovish pelo mercado. O risco fiscal continua sendo um dos principais condicionantes do
cenario macroecondmico brasileiro em 2024, ampliado pela dissonancia entre o governo e o
Banco Central.

Diante deste cenario, o fundo se beneficiou da abertura da curva futura de juros locais, o
que foi o principal promotor de performance no periodo, com posicdes tomadas. Por outro lado,
as posicoes compradas em bolsa local e vendidas em dolar contra o real foram detratoras de
performance.

Nos EUA, o mercado de trabalho continua mostrando sinais de desaceleragao, bem
como a inflagao de maio. Apesar disso, o Fed mantém uma postura cautelosa quanto ao inicio do
afrouxamento monetario, diferentemente do movimento ja iniciado pelo Banco Central Europeu
(ECB) e pelo Banco do Canada (BoC). Nosso baixo risco alocado em posicdes de juros offshore
resultou em uma performance neutra no periodo. Contudo, o book de Equities Offshore foi o
principal detrator de performance, com destaque para as posicoes compradas em ltalia, Frangca
e Alemanha. Fatores econdmicos e politicos, como a incerteza em torno do inicio do ciclo de
corte de juros pelo Fed, sinais de recessao técnica na Alemanha, desaceleracao econédmica na
Europa e a incerteza politica na Franga, contribuiram para esse desempenho negativo.

O book de Commodities foi promotor de performance, principalmente devido as
posicdes vendidas em trigo.
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Performance Attribution On/Off (%)

ZARAMASTER

Performance Attribution Per Country (%)
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Tabelas 1 e 2: retorno offshore e Brasil / retorno por pais, com adigao (referentes ao Master)

Performance Attribution Per Asset Class (%)

Risk Contribution Per Asset Class (%
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Tabelas 3 e 4: retorno por classe de ativo/ risco de cada classe de ativo (referentes ao Master)

Posicionamento

04

L

1050 o5

O fundo comeca julho tomado em juros locais e offshore, e comprado em dolar contra
o real e uma cesta de moedas. Em equities, o fundo segue comprado no offshore e com
posicoes relativas em bolsa local. No book de commodities, net comprado, com destaque para

long energeéticas e short agricolas.
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Estratégia

O Zarathustra €& composto pela combinacao de dezenas de estratégias
descorrelacionadas entre si rodando simultaneamente. O fundo funciona como um radar, que
busca captar grandes movimentagdes nos mercados de cambio, juros, equities e commodities
em 40 paises ao redor do planeta, buscando entregar alpha de forma consistente e
descorrelacionada. Este € o principal fundo da gestora, com mais de uma década de historia.
Desde seu inicio, em 2012, o Zarathustra € considerado um dos fundos mais rentaveis da historia
da industria de fundos multimercado do Brasil.

Assista o video abaixo para uma explicacao bem intuitiva do fundo:

Explicacao Giant Zarathustra

Retorno acumulado
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Este material foi elaborado pelo grupo Giant Steps e possui carater meramente informativo. Em casos de eventuais divergéncias entre as informacdes aqui contidas e as disponibilizadas através
do extrato mensal, emitido pelo administrador do fundo, deverao prevalecer as informagoes do referido extrato mensal. Recomenda-se a leitura atenta e cautelosa do regulamento deste fundo,
em carater antecedente a uma eventual tomada de decisdo de investimento. Nenhuma informacao contida neste material constitui uma solicitagdo, oferta ou recomendagéo para compra ou
venda de cotas de fundos de investimento, ou de quaisquer outros valores mobiliarios. A rentabilidade obtida no passado nao configura, em hipétese alguma, garantia de resultados futuros. A
rentabilidade divulgada n&o é liquida de impostos. Para a avaliagdo do desempenho do fundo de investimento, é recomendavel uma analise de, no minimo, 12 (doze meses). Fundos de
Investimento nao contam com garantias do (a) administrador do fundo; (b) Grupo Giant Steps; (c) Fundo Garantidor de Crédito - FGC; nem por qualquer mecanismo de seguro. As comparagoes
a certos indices de mercado foram incluidas para referéncia apenas e nao representam garantia de retorno pelo Grupo Giant Steps. Este fundo se utiliza de estratégias que podem resultar em
significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacao dos cotistas em aportar | /\
recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo.Este material ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido sem a prévia e expressa anuéncia do Grupo Giant Steps. ANEIMA
Supervisao e Fiscalizacdo: Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) - Servico de Atendimento ao Cidadao: www.cvm.govbr. Contato Institucional Grupo Giant Steps:
contato@gscap.com.br | +55 11 2533 2820,
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