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Performance

Em dezembro, o resultado do Zarathustra foi de 0,68%. Os principais ganhos vieram das
posicdes aplicadas em juros locais e compradas em bolsa brasileira.

As principais detratoras de performance foram as posicées tomadas em juros offshore,
com destaque para desenvolvidos e europeus, e compradas em petroleo.

Contexto

Em dezembro, o cenario econémico brasileiro refletiu, de forma positiva, a confluéncia
de fatores internos e externos.

O Banco Central deu continuidade ao processo de corte da Selic, que foi iniciado em
agosto, reduzindo a taxa para 11,75%. O corte veio acompanhado de um discurso dovish de
Roberto Campos Neto, e, em seguida, tivemos a aprovacao e promulgagao da reforma tributaria
sobre o consumo, além da elevagao do rating do pais pela agéncia de classificacao de risco S&P.
Porem, no fim do més, o otimismo do mercado foi, de certo modo, abalado, com a divulgacao do
IPCA-15 (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo 15) e IGP-M (indice Geral de Precos -
Mercado), ambos acima da mediana das expectativas das principais instituicdes financeiras do
pais. Dessa forma, mesmo com a abertura da curva de juros futuros locais no fim do més, a
tendéncia, em dezembro, foi de fechamento, beneficiando o book de juros do fundo, que contava
com posicoes aplicadas nos vertices mais curtos.

O Ibovespa fechou o ultimo pregao do ano com 134 mil pontos, maior patamar da historia
da bolsa brasileira, com alta de 22,3% em relagao ao ano anterior. Alem disso, ho acumulado, o
dolar apresentou queda de 8,06%, contra o real, encerrando o ano a R$ 4,85 maior
desvalorizacao desde 2016. As posicdes compradas em bolsa local e vendidas em dolar contra
o real foram promotoras de performance do fundo, no periodo.

Nos EUA, a inflagdo, embora ainda presente, tem mostrado sinais de moderagao,
permitindo que o Fed adotasse uma postura mais flexivel em seu discurso. A projecao do PCE
(nucleo da inflagao do consumo) foi para 2,8% no final de 2023, abaixo dos 3,3% projetados em
setembro. Dessa forma, o dot plot atualizado em dezembro foi mais dovish que o divulgado
anteriormente, com as taxas meédias projetadas para 2024 e 2025 sendo 50 e 30 pontos-base
mais baixas, respectivamente. O mercado reagiu projetando um inicio de ciclo de afrouxamento
monetario nos EUA ja no primeiro trimestre, o que contribuiu para a continuidade do fechamento
da curva de juros do pais e ao redor do globo, fortalecimento de diversas moedas frente ao dolar
e um rally nas bolsas do mundo todo.

Contudo, o book de juros offshore foi afetado negativamente, uma vez que, apesar de ter
reduzido a exposicao em relacao ao més anterior, estava com viés tomado em paises
desenvolvidos, com destaque para Estados Unidos, Australia, Canada e Alemanha.
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A demanda reduzida nos EUA e China, contribuiu para um excesso de oferta e
consequente queda nos precos do petroleo, refletindo as incertezas econdémicas, especialmente
na China. Paralelamente, a decisao da OPEC+ de cortar a produgao significativamente visava
estabilizar os precos, mas ndo conseguiu compensar plenamente as preocupacodes globais
citadas. As posicoes compradas em petroleo foram as principais detratoras no book de
commodities, principal book detrator de performance do fundo.
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Tabelas 1 e 2: retorno offshore e Brasil / retorno por pais, com adicao (referentes ao Master)

Performance Attribution by Asset Class. Risk Contribution by 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

O fundo comeca janeiro com posicoes aplicadas em juros locais, vendidas em dolar
contra o real e compradas em bolsa local e equities ao redor do mundo. O fundo inicia 0 més
com vies aplicado em juros offshore e comprado em commodities, com destaque para
petroleo.
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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 é considerado um dos fundos mais rentaveis da historia
da industria de fundos multimercado do Brasil.

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 informagdes 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 néo ¢ liquida de impostos. Para a avaliacdo do desempenho do fundo de investimento, € recomendavel uma analise de, no minimo, 12 (doze meses). Fundos de
Investimento ndo 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 ndo 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. Supervisao e Fiscalizacao: Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM) - Servico de Atendimento ao Cidadao: www.cvm.gov.br. Contato Institucional Grupo Giant Steps: contato@gscap.com.br | +55 11 2533 2820
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