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Prezado(a) cotista,

Utilizaremos este espaco como mais uma fonte de informacdo e troca de ideias com
nossos cotistas. Além disso, abordaremos nesta carta mensal os itens relacionados ao
desempenho do mercado de crédito e de cada um de nossos fundos no respectivo
periodo.

01. CONTRIBUICAO DE PERFORMANCE E MERCADO DE CREDITO

Em marco, observamos uma deterioracdo relevante do humor dos mercados. A guerra no
Ird e seus desdobramentos impactaram os ativos de risco globalmente. No cendrio
domeéstico, esse movimento foi ainda agravado por um ambiente macroecondmico mais
incerto, somado da aproximacdo do periodo eleitoral. Esse cendrio, em conjunto com
algumas noticias corporativas, como o anuncio da recuperacdo extrajudicial da Raizen e
do Grupo Pdo de Acucar (“GPA”"), resulfou em um més de abertura generalizada dos
spreads de crédito, tanto nos ativos incentivados quanto nos institucionais.

Nesse contexto, no mercado primdrio observamos a necessidade de postergacdo de
alguns bookbuildings e/ou de os bancos coordenadores encarteirarem parte relevante
das novas emissdes, que eles devem buscar vender posteriormente a precos mais
condizentes. No secunddrio, mesmo com as aberturas de spread, a liquidez foi elevada e
o mercado foi funcional.

Em nossos fundos, a carfeira de debéntures CDI foi a principal responsavel pelo resultado
abaixo do CDI, sendo debéntures do GPA o maior detrator. A carteira de debéntures
hedgeadas tfambém teve desempenho negativo, devido a dindmica de spreads e hedge.
J& as demais carteiras locais tiveram desempenho proximo a seu carrego. A parcela
offshore teve resultado abaixo do CDI, explicado pelo aumento da aversdo a risco.
Detalharemos seu resultado adiante.

Parcela Locail:

Na carteira de debéntures em CDI, o resultado foi explicado principalmente pela
exposicdo as debéntures do GPA, que foram marcadas a aproximadamente 30% do par
apds o pedido de Recuperacdo Extrajudicial. Além disso, houve abertura dos spreads de
crédito no geral diante da piora do humor comentada acima. Nos ativos bancdrios, os
spreads de crédito oscilaram em magnitudes inferiores, de forma que a carteira performou
em linha ou um pouco abaixo de seus carregos.

As curvas de juros (real e prefixada) apresentaram forte abertura das taxas. Nos juros reais,
o movimento foi maior nos vértices intermedidrios e longos, enquanto Nos juros nominais a
abertura foi maior nos vértices intermedidrios. A composicdo e a magnitude desses
movimentos tiveram impacto negativo no resultado dos fundos com orcamento de risco
de mercado, além de descasamentos da maneira como fazemos os hedges.

A estratégia de debéntures hedgeadas teve resultado abaixo de seu carrego intrinseco
em praticamente todos os mandatos. Além do efeito mencionado no pardgrafo anterior,
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as debéntures incentivadas tiveram aberturas generalizadas nos spreads de crédito,
também afetadas pelo mau humor do mercado, o que impactou o resultado dessa
carteira.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade abaixo de seu benchmark
(IMA-B5) e do CDI do més. Tivemos perdas no posicionamento relativo entre os vértices da
curva de juros (Efeito Curva) e o Efeito Crédito também foi negativo, com aberturas
generalizadas nos spreads de crédito dos ativos incentivados no mercado.

Parcela Offshore:

Marco foi um més de maior complexidade para os mercados globais, marcado pela
consolidacdo de um regime macroecondmico que pode ser classificado como
“armadilha de estagflacdo” - crescimento fraco, inflacdo alta, politica econdmica
travada -. O fechamento do Estreito de Hormuz adicionou uma camada significativa de
risco geopolitico a um cendrio j& desafiador, pressionando os precos de energia e
reacendendo preocupacoes inflaciondrias num momento em que o crescimento global
ainda carece da solidez necessdria para absorver tais choques com conforto.

Esse contexto gerou uma reprecificacdo expressiva das expectativas de politica
monetdria nos EUA. Ao longo do més, o mercado revisou de forma substancial seu
entendimento sobre o ciclo do FED, resultando numa forte abertura da curva de juros. A
maior aversdo a risco se traduziu em maior volatilidade e em maiores spreads de crédito.
Apesar disso, 0s niveis absolutos de spreads — tanto no segmento IG quanto HY -
permanecem longe de sinalizar um potencial choque sistémico, a despeito do noticidrio
em torno do mercado de private credit americano. Nosso entendimento é de que tal
ajuste ocorreu por uma combinacdo de fatores conjunturais (geopolitico) e técnicos
(volume de emissdes), e nGo uma deterioracdo dos fundamentos corporativos.

Na parcela de bonds, seguimos com uma visdo construtiva — embora cautelosa. Ao
compararmos os bonds de Latam com seus peers de risco americanos (spreads vs rating),
seguimos vendo desconto relevante em empresas com fundamentos sélidos e perfis de
risco benignos. Apesar disso, alguns desenvolvimentos idiossincrdticos ao longo do més
demandam atencdo, tanto no fundamento quanto na dindmica de cendrio.

J& nos derivativos, o choque de volatilidade e a menor liquidez acabaram refletindo nos
precos dos ativos, nos levando a encerrar o més com um resultado negativo nessa
estratégia.

Neste ambiente de incertezas, optamos por manter a disciplina na gestdo — ainda que isso
resulte em certos custos para hedges. Seguimos priorizando liquidez num ambiente de
maior dispersdo e volatilidade, sem abrir m&o da diligéncia necessdria na identificacdo de
eventuais oportunidades que possam surgir no médio prazo.
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02.  AZ QUEST SUPRA FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de -1,32% (-108,8% do CDI) no més de marco. A
parcela local foi a principal responsavel pelo desempenho negativo no més. Tinhamos
exposicdo as debéntures do GPA, além da abertura dos spreads de crédito no geral diante
da piora do humor no mercado de crédito, conforme explicamos acima. A estratégia
offshore também teve resultado negativo no més, explicado pelo aumento da aversdo a
risco. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 1 e 2 abaixo.

Figura 1. Afribuicdo de resultados em margo

Figura 2. Afribuicao de resultados em 2026- YTD

Risco | B
AZ QUEST SUPRA %CDl  Resultado | Co AZ QUEST SUPRA "'?';L, tong  Shorf  %CDI  Resultade | Ca
medio capital
LF e DPGE 36%  38% 00%  1109% 005% | 005% 0,00% LF e DPGE 38% 38% 00% 111.2% 014% | 014% 000% 000%
LFSN 49%  49%  00%  1057% 006% | 007% 0.00% LFSN 50%  50%  00% 1134% 020% | 019% 000%  000%
Debentures 26.5%  29.5%  00% 415,6% 149% | 051% 001% Debentures 303%  303%  00%  -869%  -090% | 136%  227%  001%
Debenlures hedge 7% 121%  -85% 39,8% 006% | 0,18% 0,04% Debenlures hedge 120%  125% B1%  948%  039% | 048%  -0,13%  0,04%
Estrat. Offshore 102% 102% 7.5% 32% 000% | 0.00% 0.00% Estrat. Offshore 10.6% 106% B85% 841% 031% | 000% 031%  000%
FDC 4,6% 4,6% 0,0% 129.7% 0,07% 0,07% 0,00% FIDC 4.8% 4,8% 0,0% 131.6% 0,22% 0,22% 0,01% 0,00%
Estal. Yield 158% 158% -29%  101,0% 019% | 022% 0,00% Estrat. Yield 151%  151% -30% 1167% 060% | 064% -004% 000%
Hedge DI & Outros 00%  00%  00% nfa 042% | 007% 001% Hedge Dl e Outros 00% 00% 00%  nla 029% | 020% 010% 001%
Compromissada Piv.  -30%  00%  -30%  1039%  -004% | -004% 0,00% Compromissada Piv.  -3,2%  00%  -32% 1055% -011% | -011% 000%  000%
Caixa' 227%  227%  00% 98.1% 027% | 027% 0.00% Caixa' 21,6%  216%  00%  995%  073% | 073%  000%  000%
TOTAL 1000% 103,1% -30% -101.8%  -1.24% | 1.27% 0,05% TOTAL 1000% 1032% -32% 37.8%  1.29% | 344% -223% 0.06%
Custos MT -0.010% Custos MT -0.031%
SUPRA MT -1024%  -1,24% SUPRA MT 369%  126%
Custos FIC -0,07% Custos FIC -0,30%
SUPRA FIC -1088%  -1.32% SUPRA FIC 281%  096%
1 Incii compromissados cm lasiro em Hulas pubiicos & oulros hedges. " Inc Compromissadas Gom lsira em Hiulos publicos o oulros hedges
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debenlures hedge 81%  81%  00% 77,6% 008% | 014% -010% 004% Debenlures hedge 77%  77%  00%  772%  020% | 030% -011% 000%
Derivativos® 00%  05%  -B5% nfa 000% | 003% 003%  000% Derivativos® 00% 05% 81% nfa 001% ! 000% 000% 000%
Outros® 00%  00%  00% n/a 000% | 000% 000%  000% Outros* 00%  00%  00% nia 000% | 000%  000%  000%
Hedge C: 81%  85% B85%  8L1% 008% | 012% -007% 003% Hedge 77%  81% B1% 743%  019% | 030% -011% 0,00%
Inflagao Livre 3.6% 3,6% 0,0% -52.3% -0.02% 0,07% -0,09% 0,00% Inflag@o Livre 4,4% 4,4% 0,0% 130,9% 0,19% 0,18% -0,02% 0,04%
TOTAL 11.7%  121%  85%  39.8% 006% | 018% -0.16% 004% TOTAL 120%  125%  81%  948%  03%% | 048% -013% 0.04%
N8 colsa. *Inclul compramissadas que no sao conlemplads na exposlcBo de rkea *Nao cala. * Inclul compromissadas aue noo s8 conlempladas na exposicta da isco
Estratégia Offshore Estratégia Offshore
Offshore 102% 102%  00% 25,0% 003% | 000% 003% 000% Offshore 106% 106% 00% -1438% -052% | 000% -052% 000%
Derivativos® 00%  00%  -7.5% n/a 003% | 000%  -003%  0,00% Derivativos® 00%  00%  85%  n/a 083% ! 000%  083%  000%
Offshore C 102%  102%  7.5% 32% 000% | 000% 000% 0,00% Oftshore C; 104%  104% 85% 861% 031% | 000% 031% 0,00%
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
o .
Figura 3. Breakdown do fundo por rating
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Figura 4. Breakdown do fundo por setor
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03. AZ QUEST LUCE FIC RF CP LP

O AL Quest Luce teve um rendimento de +0,28% (22,8% do CDI) no més de marco. A
carteira de debéntures CDI foi a principal responsavel pelo desempenho negativo no més.
Tinhamos exposicdo das debéntures do GPA, além da abertura dos spreads de crédito no
geral diante da piora do humor no mercado de crédito, conforme explicamos acima.
Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 6 e 7 abaixo.

Figura 7. Atribuicao de resultados em 2026- YTD

Figura é. Atribuicao de resultados em margo

Breakdown de Resultado
AI QUEST LUCE Short Resultado | Carego Trade AI QUEST LUCE She %CDl  Resultado | Carego Trade
LF € DPGE 55% 55% 00% 1032% 0,07% 007% 000% 0,00% LF € DPGE 53% 53% 00% 1043% 0,19% 0,18% 000% 0.00%
LFSN 155% 155% 00% 1002% 0.19% 0,19% 000% 0,00% LFSN 148% 148% 00% 104,2% 0,53% 052% 001% 000%
Debentures 328% 328% 0.0% -127.6% -0.51% 0,48% -096% -002% Debentures 33.5% 335% 00% 19.8% 0,23% 1.33% -1.08% -002%
FIDC 4,4% 4,4% 0,0% 109.8% 0,06% 0,06% 0,00%  0,00% FIDC 4,2% 4,2% 00% 111.0% 0,16% 0,16% 0,00%  0,00%
Hedge Dl e Qutros  0,0% 00% 00% n/a 0,00% 000% 000% 0,00% Hedge Dl e Oufros  0,0% 00% 00% n/a 0,00% 000%  000% 000%
Caixa' 423% 423% 00% 1003% 0.51% 0.51% 0,00%  0.00% Caixa' 426%  42.6%  0.0% 99.8% 1.45% 1.45% 0,00%  0.00%
TOTAL 100,0% 100,0% 00% 265% 0,32% 1.31%  -096% -0,02% TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 747% 2,55% 3,64%  -1,06% -0,03%
Custos MT -0,009% Custos MT -0.013%
LUCE MT 25,8% 0,31% LUCE MT 743% 2,54%
Custos FIC -0,04% Custos FIC -0,10%
LUCE FIC 22,8% 0,28% LUCE FIC 71,3% 2,43%

¥ Inchi compromissadas com lastro em titulos pUbicos & outros hedges.

* Inchi compromissadas com lastro em Hulos pUblicos & outros hedges.

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 8. Breakdown do fundo por rating Figura 9. Breakdown do fundo por setor
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O AZ Quest Aliro teve um rendimento de -0,60% (-49,.6% do CDI) no més de marco. A
parcela local foi a principal responsavel pelo desempenho negativo no més. Tinhamos
exposicdo as debéntures do GPA, além da abertura dos spreads de crédito no geral diante
da piora do humor no mercado de crédito, conforme explicamos acima. A estratégia
offshore também teve resultado negativo no més, explicado pelo aumento da aversdo a
risco. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 10 e 11

abaixo.

Figura 10. Afibuigcdo de resultados em margo

Figura 11. Ahibuigdo de resultados em 2026- YTD

FPL

Risco

AZ QUEST ALTRO %CDI  Resultado | Carr AZ QUEST ALTRO médio  Long  Shot  %CDI Resultado | C
LF e DPGE 29% 29% 00% 1104% 004% | 004% 000% 000% LF e DPGE 29% 29% 00% 1107% 0I11% | 011% 000% 000%
LFSN 105% 105% 00% 1002% 0I3% ! 013% 000% 000% LFSN 105% 105% 00% 1058% 038% | 037% 00I% 000%
Debentures 372% 372% 00% -1589%  -072% | 055% -1.26% -001% Debentures 380% 380%  00% 38% 005% | 153% -147% -001%
Debentures hedge 13.0% 136%  -121% 18,6% 0,03% 0.19% 0,19% 0.03% Debentures hedge 13.3% 139%  -11.7% 781% 0,35% 0.52% 0.19% 0,03%
Estrat. Offshore 60%  60%  41%  33% 000% | 000% 000%  000% Estrat. Offshore 61%  61%  -46%  852% 0,18% | 000% 018%  000%
FIDC 23% 23% 00% 1303% 004% ! 004% 000% 000% FIDC 24%  24% 00% 13126 0I1% ! 011% 000% O000%
Estrat. Yield 109% 109% -11% B83%  012% | 015% -004% 0,00% Estrat. Yield 106% 106% -1,1% 1030% 037% | 046% -D09% 000%
Hedge DI & Outros 00%  00%  00% nfa 036% | 005% -032% 001% Hedge DI & Outros 00%  00%  00% n/a 028% | -013% -016% 001%
Compromissada Priv. -3.2% 0.0% -3.2% 104,5% -0,04% -0,04% 0.00% 0.00% Compromissada Priv, -3.3% 0.0% -3.3% 105,4% -0,12% 0,12% 0.00% 0,00%
Caixa' 204%  204% 0.0% 94,0% 0,23% 0,24% -0.01% 0,00% Caixa' 19,6% 19,6% 0.0% 97.6% 0,65% 0,67% -0,01% 0,00%
TOTAL 1000% 1032% -3,2% -438% -053% | 1,26% -1,81% 0,02% TOTAL 1000% 1032% -33% 528%  180% | 353% -175% 0,02%
Cusfos MT 0,000% Cusfos MT -0,01%
ALTRC MT -43.8% -0.53% ALTRC MT 52,5% 1.79%
Custos FIC -0,07% Custos FIC -0,21%
ALTRO FIC -49.6%  -0.40% ALTRO FIC 46.5%  1.59%
' Inclui compromissadas com lastro em fitulos publcos e ouros hadges. " Inchui compromissadas com lastro em fitulos publicos e outros hedges.
Estratégia de hedge Estratégia de hedge consolidado
Debenlures hedge 1,6% 116% 00% 156%  002% | 020% -021% 003% Debentures hedge 113% 11.3%  00%  830% 032% | 044% -015% 003%
Derivativos? 00%  05% -121%  nfa 002% | -004% 007% -001% Derivativos® 00%  05% -117% n/a 001% | 000% -001% -001%
Outros® 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Outros* 0,0% 0,0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C 11.6% 121%  -121%  29.7% 0.04% 0.16% -0,14% 0,02% Hedge Consclidade 11.3% 1.7%  -11.7% 79.4% 0,30% 044% -0,16% 0,02%
Inflagdo Livre 14%  1,5%  00%  -766%  -001% | 003% -004%  0,00% Inflagdo Livre 20%  21%  00%  708% 005% | 008% -003%  000%
TOTAL 13,0% 13.6%  -121% 18.6% 0.03% 01%% -019% 0,03% TOTAL 13,3% 139%  -11,7% 78,1% 0.35% 0.52% -019% 0.03%
*N&o caba, * inclul que ndo 530 " n risco *Ngo caa. * inclul compromissadas que ndo 8o contemplodas na exposicdo de risco
Estratégia Offshore Estratégia Offshore
Offshore 60%  60%  00%  245%  002% | 000% 002% 000% Offshore 60%  60%  00% -1385% -029% | 000% -029% 000%
Derivativos® 00% 00%  41% n/a 002% | 000% -002% 000% Derivativos” 00%  00%  -46% n/a 045% | 000%  046%  000%
Offshore C 60% 60% -4,1% 3.3% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Offshore C dl 61% 61% -4.6% 852% 0,18% 0,00% 0,18% 0,00%
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
o o

Figura 12. Breakdown do fundo por rafing
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Figura 13. Breakdown do fundo por setor
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05.  AZ QUEST DEBENTURES INCENTIVADAS FIM CP

No més de marco, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas feve rendimento de (a) -
0,86% (ante +1,39% do benchmark —IMA-B5) no més, acumulando (b) +2,21% (ante +3,87%
do benchmark — IMA-B5) no ano. Em relacdo ao benchmark IMA-BS, perdemos no
posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros (Efeito Curva) e com Efeito
Crédito. Além do movimento mais generalizado de abertura dos spreads de crédito das
debéntures incentivadas no més, também tinhamos exposicdo as debéntures do GPA.

Figura 15. Afribuicdo de resultados em margo

1,39%

-0,87%
0,07%
-1,43% -0,05%
Acumuladoaté fev26 IMA-B5 (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos Outros Deb FIC
Fonte: AZ Quest
Figura 15.1. Ahibuicdo de resultados em 2026 - YTD
3,87%
-0,60%
-0.71%
-0,27% .0,08%
IMA-BS (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos Qutros Deb FIC

Efeito Curva: Corresponde cao componente de resultado proveniente da parcela de risco de mercado existente nos
fitulos da carteira do fundo.
Efeito Crédito: Corresponde ao componente de resultado proveniente da parcela de risco de crédito existente nos
fitulos da carteira do fundo. Este item captura tanto os juros adicionais por se carregar um ftitulo de crédito quanto o
efeito das variacdes do spread de crédito de cada ativo que compde o fundo.

Fonte: AZ Quest

azquest.com.br R. Leopoldo Couto Magalhdes Junior, 758, Cj 152, SGo Paulo - SP

@azquest_ /azquest_ AZ Quest Investimentos



https://www.instagram.com/azquest_/
https://www.linkedin.com/company/azquest/
https://www.youtube.com/@AZQUESTINVESTIMENTOS
https://azquest.com.br/
https://maps.app.goo.gl/T3v7nZS7AMaeDezLA

A ZQ U EST Carta Mensal dos Fundos de Crédito Margco/2026

Figura 15.2. Curva de juros real
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Figura 16. Breakdown do fundo por rafing
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Figura 17. Breakdown do fundo por setor
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06.  AZ QUEST ICATU CONSERVADOR - PREVIDENCIA CP

O AIZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de +0,26% (21,3% do CDI) no més de
marco. A carteira de debéntures CDI foi a principal responsdvel pelo desempenho
negativo no més. Tinhamos exposicdo as debéntures do GPA, além da abertura dos
spreads de crédito no geral diante da piora do humor no mercado de crédito, conforme
explicamos acima. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 19 e 20

abaixo.
Figura 19. Afribuicdo de resultados em margo

ZCDI Resultado | Cc

102,6% 0,09% 0.09% 0,00% 0,00%

LF e DPGE 7.3% 7.3% 0,0%
LFSN 10,2% 10,2% 0.0% 99.8% 0,12% 0,13% 0,00% 0,00%
Debentures 31.8%  31.8% 0.0% -1149% -0,44% 0.46% 089% -001%
Debentures hedge 6,5% £,6% -5.7% 64,5% 0,05% 0.09% -0,04% 0,00%
FIDC 7.7% 7.2% 0.0% 111.5% 0,10% 0.10% 0.00% 0,00%
Hedge DI e Outros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0,00% 0.00% 0,00% 0,00%
Caixa' 37.4%  37.4% 0,0% 95.6% 0,43% 0.45%  -0,02% 0,00%
TOTAL 100,0% 1000% 0.0% 29.2% 0,35% 1.32% -096% -0.01%
Cuslos MT -0,047%

AIQ MT Prev 25.4% 0.31%

Custos FIC -0,05%

AIQICATU 21.3% 0.26%

" Inelul compromissodas com lasiro em fiulos publicos e outros hedges.

Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 5,6% 5,6% 0.0% 67.9% 0,05% 010%  -005% 0,00%
Dernvativos* 0.0% 0.0% -5,7% n/a 001% -0.02% 0.03% 0,00%
Quiros® 0,0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C 56% 57% -57% 83.7% 0,06% 0,08% -002% 0,00%
Inflagdo Livre 0.9% 0.9% 0,0% -54,1% 0.01% 002%  -0.02% 0,00%
TOTAL 65% 6,6% -5,7% 64,57 0.05% 009%  -0,04% 0,00%
N0 calka. *inclul compromissadas que n3a so contempladas na exposicaa de risco

Fonte: AZ Quest

Figura 21. Breakdown do fundo por rafing
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Figura 20. Afibuicdo de resultados em 2026- YTD

LF e DPGE 72% 7.7% 0,0% 105,0% 0,26% 0,25% 0,01% 0,00%
LFSN 9.8% 9.8% 0.0% 104,8% 0,35% 0,35% 0,00% 0,00%
Debentures 31.8%  31.8% 0.0% 18.2% 0,20% 1.25% -1.04%  -001%
Debentures hedge 65% &6,5% -5,5% ?1.9% 0,20% 0,26% -0.05%  0.00%
FIDC 7.0% 7.0% 0,0% 112.5% 027% 027% 0,00% 0,00%
Hedge DI e Outros 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 0.00% 0,00%
Caxa' 380% 380% 0.0% 98.1% 127% 1,30% -002%  000%
TOTAL 100.0% 1000% 0.0% 74.8% 2,55% 347% -1.11%  -001%
Cusios MT 0,123%
AIQ MT Prev 1% 2,43%
Custos FIC 0,14%
AIQICATU 87.1% 2.29%
! Inclul compromissadas cam lasiro em fiulos plblicos & outros hedges.
Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 54% 5,4% 0.0% 100.1% 0,19% 0,22% -0.03%  0.00%
Denvativos* 0.0% 0.0% -5,5% n/a -001% 0,00% -001% 0,00%
Quiros® 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C: 54% 5.5% -5.5% 76,8% 0,18% 0.22%  -0,04%  0,00%
Inflagdo Livre 1.1% 1% 0.0% £6,8% 0.02% 0,04% -001%  0.00%
TOTAL 65% 45%  -55%  91.9% 0.20% 0.26% -0,05% 0,00%
N0 calka. *inclul compromissadas que n3a sao contempladas na exposicBa de risca

Fonte: AZ Quest

Figura 22. Breakdown do fundo por setor
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07.  AZ QUEST VALORE FIRF CP

Carta Mensal dos Fundos de Crédito Margco/2026

O AZ Quest Valore teve um rendimento de -0,40% (-32,6% do CDI) no més de marco. A
carteira de debéntures CDI foi a principal responsavel pelo desempenho negativo no més.
Tinhamos exposicdo das debéntures do GPA, além da abertura dos spreads de crédito no
geral diante da piora do humor no mercado de crédito, conforme explicamos acima.

Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 23 e 24 abaixo.

Figura 23. Atiibuicdo de resultados em margo

Figura 24. Ahibuicdo de resultados em 2026- YTD

Risco

Short Resultade | Carego

AZ QUEST VALORE

Long

Breakdoy

AZ QUEST VALORE Resultade | Ca
LF € DPGE 100% 100% 00%  1040%  013% 013%  000%  0,00% LF & DPGE 101% 101% 00% 1060%  036% | 03% 001%  000%
LFSN 85% 85% 00% 1003%  010% 0% 000%  000% LFSN 84%  84%  O00%  1059%  030% | 030% 001%  000%
Debentures 334%  334%  00%  -1454%  059% | 048%  -107%  000% Debentures 334%  334%  00%  56% 0,06% 131%  -1.24%  000%
Debentures hedge 150%  150%  -136%  29.2% 0,05% 021%  018%  002% Debentures hedge 149%  150%  -129%  91.0%  046% | 058%  -0,13%  002%
ADC 35%  35%  00%  1190%  005% 005%  000%  0,00% FIDC 39%  39%  00%  1195%  0)6% | 014%  000%  000%
Estrat. Yield £3%  63%  07%  943% 0,07% 009% 002%  0.00% Estrat, Yield 61%  61%  07% 1002%  021% | 027% -006%  000%
Hedge DI & Outros 0,0% 0.0% 0.0% n/a 0,39% -0,05% -0,36% 0,01% Hedge DI e Outros 0.0% 0,0% 0,0% n/a 031% -0,13% -0,20% 0.01%
Compromissada Priv.  -1.4%  00%  -14% 1059%  002% | 002% 000% 000% Compromissada Piv.  -1.5%  00%  -1,5% 107,1%  -006% | -006% 000%  000%
Caxa' 251% 25,1% 0,0% 93,3% 0,28% 0,30% -0,02% 0,00% Caixa' 25,1% 251% 0,0% 97.2% 0,83% 0,86% -0,02% 0,00%
TOTAL 100,0% 1014% -14% -256%  -031% | 1,30% -1,64% 003% TOTAL 100,0% 101,5% -15% 593%  202% | 344% -144% 0,03%
Custos MT -0,084% Custos MT -0.26%
VALORE -32,6% -0,40% VALORE 51.8% 1.77%
1 Inclul compromissadas com lasiro em Hihules pdblicos e outros hedges. ' Inclul compromissadas com lastra em fitulos pdblicas e autros hedges.
Estratégia de hedge consolidade Estralégia de hedge
Debentures hedge 136% 136% 00%  344% 0,06% 023% 020% 003% Debentures hedge 129%  129%  00% 99.5%  044% | 050% 00%% 003%
Derivalivos? 0,0% 0,0% -13.6% nfa 001% -0,05% 0,06% -0.01% Derivalivos® 0,0% 00% -129% nfa -0,03% 0,00% -0,02% -001%
Outros® 00%  00%  00% nfa 0,00% 000%  0.00%  0,00% Outros® 0,0% 00%  00% nla 000% | 000%  000%  000%
Hedge € 136%  136%  -136%  39,1%  006% | 019% -014% 0,02% Hedge € 129%  129% -129% 938%  041% | 050% -011% 002%
Inflagéio Livie 15%  15%  00%  413%  001% | 002% -004%  0,00% Inflagéo Livie 2,0% 20%  00% 762%  005% | 008% -002%  000%
TOTAL 150%  150% -136%  292%  005% | 021% -0,18% 0,02% TOTAL 149%  150% -129% 910%  046% | 058% -013% 0,02%
N coixa. *incii que NAG $80 ¢ i 80 de fica * Néo calxa, * Inclul compromissadas que ndo s&o contempladas na exposicBo de fco
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
o . .
Figura 25. Breakdown do fundo por rafing Figura 26. Breakdown do fundo por setor
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08.  AZ QUEST ALTRO PREV

O AZ Quest Altro Prev teve um rendimento de -0,36% (-30,1% do CDI) no més de marco. A
parcela local foi a principal responsavel pelo desempenho negativo no més. Tinhamos
exposicdo as debéntures do GPA, além da abertura dos spreads de crédito no geral diante
da piora do humor no mercado de crédito, conforme explicamos acima. A estratégia
offshore também teve resultado negativo no més, explicado pelo aumento da aversdo a
risco. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 27 e 28

abaixo.

Figura 28. Ahibuicdo de resultados em 2026 - YTD

Figura 27. Ahibuigcdo de resultados em margo

Breakdown d ado [
%CDI Resultade  Carego d Long Short  %CDI Resultado | C
capital L
LF e DPGE 5,5% 55% 00% 104,6% 0,07% 0,07% 000% 0.00% LF e DPGE 5,6% 5.6% 00% 1062% 0.20% 0.20% 0,00% 0.00%
LFSN 53% 53% 0.0% 101.3% 0,07% 0,07% 0,00% 0.00% LFSN 53% 53% 00% 1054% 0,19% 0.19% 0,00% 0,00%
Debentures 363% 363% 00% -1356% -0,60% 0,53% -1,12%  0,00% Debentures 360% 360% 00% 11.9% 0,15% 1,42% -1.29% 001%
Debentures hedge 11.6% 11.6% -2.6% 555% 0,08% 0,17% -009% 000% Debentures hedge 1.9% 119% 99% 902% 037% 047% -0,11% 0,00%
Estrat. Offshore 58% 58% 00% 284% 0,02% 000% 002% 000% Estrat. Offshore 58% 58% 00% 91.5% 0,18% 000% 0,18% 000%
FIDC 11,06 11,0% 00% 1155% 0,15% 0,15%  000% 000% FIDC 1,0%  11,1%  00% 1163%  0,44% 044%  000% 000%
Estrat. Yield 61% 61%  -12%  941% 0,07% 008% -001% 000% Estrat. Yield 6,0% 60%  -12%  977% 0,20% 028% -008% 0,00%
Hedge Dle Outros  00%  00% 00% nfa -0,35% -0,04% -0,32% 001% Hedge Dl e Outros 0.0% 00%  00% n/a -0,28% 012% -016% 001%
Caixa’ 184% 184% 00% 98.1% 0.22% 0,22% 000% 0.00% Caixa’ 184% 184% 00% 999% 0,63% 063% 000% 000%
TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% -223% -027% 1.25% -1,53% 0.01% TOTAL 100,0% 1000% 0,0% 410% 208% 351% -1,45% 0,02%
Custos MT -0,094% Custos MT -0,294%
ALTRO PREV -30,1%  -0,36% ALTRO PREV 52,3% 1,79%
*Inclui compromissadas com ksiro em filulos poblicos ¢ oulres hedges. *Incl compromissadas com lastro em filuios publicos e ouras hedges.
Estratégia de hedge consoclidado Estratégia de hedge consolidado
Debeniures hedge  2.6% 2.6% 0.0% -28.0% -0,03% 017% -021% 0.00% Debeniures hedge 2.9% 2.9% 00% 62.5% 0.24% 0.40% -017% 001%
Derivativos® 0.0% 0.0% -2.6% nfa 0.08% -0,03% 012% 0,00% Derivatiivos? 0.0% 0.0% -9.9% n/a 0,05% 0,00% 0.06% 0,00%
Qutros® 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 0,00%  0,00% Ouiros® 0.0% 0,0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 0,00%  0,00%
Hedge Ci 9.6% 9.6% 9.46% 448% 0,05% 0,14% -0,08% 0.00% Hedge Consolidade  7.9% 9.9% -9.9% B84,8% 0,29% 0,40% -0,11% 0,00%
Inflagdo Livre 2.0% 2,0% 107,1% 0,03% 003% -001% 000% Inflagao Livre 2,0% 2,0% 00% 1174% 0,08% 0,08% 0,00%  0,00%
TOTAL 11.6%  11.6% 55,5% 0,08% 017% -0,09% 0,00% TOTAL 119 119% 99% 902% 037% 047% -011% 0,00%
*Nao calxa. *Incl que néo séo contempladas fisca *Nao calea. *Inclu que ndo sdo < pladas na exposicac de risco

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 29. Breakdown do fundo por rating Figura 30. Breakdown do fundo por setor
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Material de Divulgacdo. As informacdes contidas neste material sGo de cardter meramente e exclusivamente informativo,
ndo se fratando de qualquer recomendacdo de compra ou venda de qualquer ativo negociado nos mercados financeiro
e de capitais. A AZ Quest ndo se responsabiliza pelas decisdes de investimento tomadas com base nas informagdes contidas
neste material. A AZ Quest Investimentos Ltda. ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimentos ou qualquer
outro ativo financeiro. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer decisdo de investimento.
Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ndo € liquida de
impostos. Todos os fundos de investimento geridos pela AZ Quest Investimentos Ltda. utilizam estratégias com derivativos
como parte integrante de suas politicas de investimento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em
significativas perdas patfrimoniais para seus cofistas.

Para consultar todas as informacdes, caracteristicas e riscos do investimento de cada um dos fundos mencionados neste
material, acesse os dados por meio deste link: hitps://azguest.com.br/fundos.php

O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Para avaliagdo da performance do fundo de
investimentos, & recomenddvel uma andlise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Este material ndo deverd ser
reproduzido, distribuido ou publicado sob qualquer propdsito sem autorizacdo da AZ Quest Investimentos. Para mais
informacades, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse www.azquest.com.br

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos

azquest.com.br R. Leopoldo Couto Magalhdes Junior, 758, Cj 152, SGo Paulo - SP
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