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Performance 

Em agosto, o resultado do Zarathustra foi de -2,64%. Os principais ganhos vieram das 
posições vendidas em dólar contra uma cesta de moedas. 

O book local de equities long short foi o principal detrator de performance do período, 
juntamente com os books direcionais de juros locais e offhore, com posições tomadas em Brasil 
e US. 

 

Contexto 

Nos EUA, o Fed manteve o discurso data dependent, admitindo a possibilidade de cortes 
a partir de setembro, mas em ritmo condicionado ao equilíbrio entre dados de inflação e mercado 
de trabalho. Na Europa, os indicadores de atividade seguiram moderados e a inflação 
permaneceu próxima à meta. Nesse contexto, os mercados reavaliaram a trajetória de juros, com 
expectativa de cortes mais próximos no tempo, mesmo que limitados, resultando em um dólar 
mais fraco e maior apetite a risco pelo mercado. O destaque positivo do período ficou para o 
book direcional de FX, com ganhos em posições vendidas em dólar contra uma cesta de moedas. 
Já os modelos direcionais de juros offshore foram detratores de performance, destaque para EUA 
com posições tomadas. 

No Brasil, as exportações para os EUA desaceleraram com a entrada em vigor das tarifas, 
apesar das exceções que mitigaram parte do choque. O mercado de trabalho segue apertado, 
mas já mostra sinais de moderação, após a queda na geração líquida de empregos em julho. O 
IPCA-15 retraiu 0,14%, ainda que as expectativas permaneçam acima do teto da meta. O Banco 
Central reforçou a necessidade de manter a Selic em 15%, preservando a política em terreno 
restritivo por tempo prolongado, adiando a perspectiva de início do ciclo de afrouxamento ainda 
em 2025. Dessa forma, com sinais mistos e ruídos externos, o book direcional de juros locais foi 
detrator de performance, devido às reversões na curva a termo, principalmente com posições 
tomadas no início do mês. 

O book local de equities long-short foi o principal detrator do período. Os ganhos em 
posições compradas em Saúde, Financials e consumo básico, favorecidos pela melhora na 
percepção de inflação e pelo alívio na curva futura de juros, não compensaram as perdas nos 
shorts em Energia, Real Estate e Industrials, que subiram com o rali do período, tornando os 
shorts a principal fonte de detração em agosto. 

O book de equities long-short US também foi detractor, porém em menor escala. Os 
ganhos ficaram concentrados em longs nos setores de Educação, Real Estate e Consumo 
Discricionário, mas foram superados por perdas nas posições vendidas em Tech, Industrials e 
Financials, reflexo do contexto citado, com as bolsas renovando máximas ao longo de agosto, e 
Tech puxando o rali, o que naturalmente penalizou o short book. 
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Posicionamento 

O fundo começa setembro aplicado em juros locais e viés tomado no offshore, com 
destaque para EUA e UK. No book de FX, viés vendido em dólar, destaque para peso mexicano. 
O fundo inicia o mês vendido em commodities energéticas e, no book de equities, posições long-
short não direcionais na bolsa local e equities offshore. 

 

Gráficos 

  

 

Gráficos 1 e 2: retorno offshore e Brasil / retorno por país, com adição (referentes ao Master) 

 

 

 

 

Gráficos 3 e 4: retorno por classe de ativo/ risco de cada classe de ativo (referentes ao Master) 
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Retorno acumulado 

 

 

 
 

Percentual do CDI acumulado 
163,26% 

 
 

Retorno acumulado desde o início 
388,20% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Este material foi elaborado pelo grupo Giant Steps e possui caráter meramente informativo. Em casos de eventuais divergências entre as informações aqui contidas e as disponibilizadas através do extrato mensal, emitido pelo administrador 
do fundo, deverão prevalecer as informações do referido extrato mensal. Recomenda-se a leitura atenta e cautelosa do regulamento deste fundo, em caráter antecedente a uma eventual tomada de decisão de invest imento. Nenhuma 
informação contida neste material constitui uma solicitação, oferta ou recomendação para compra ou venda de cotas de fundos de investimento, ou de quaisquer outros valores mobil iários. A rentabilidade obtida no passado não configura, 
em hipótese alguma, garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada não é líquida de impostos. Para a avaliação do desempenho do fundo de investimento, é recomendável uma análise de, no mínimo, 12 (doze meses). Fundos de 
Investimento não 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 comparações a certos índices de mercado foram incluídas para 
referência apenas e não 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 obrigação dos cotistas em aportar recursos adicionais para cobrir o prejuízo do fundo.Este material não pode ser copiado, reproduzido ou distribuído sem a prévia e expressa anuência do Grupo Giant Steps. 
Supervisão e Fiscalização: Comissão de Valores Mobiliários (CVM) - Serviço de Atendimento ao Cidadão: www.cvm.gov.br. Contato Institucional Grupo Giant Steps: contato@gscap.com.br | +55 11 2533 2820. 
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