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Prezado(a) cotista,

Utilizaremos este espaco como mais uma fonte de informacdo e froca 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 agosto, observamos um comportamento misto dos spreads de crédito nas debéntures
tradicionais e uma quantidade ligeiramente maior de aberturas do que de fechamentos
nas debéntures incentivadas, apesar da estabilizacdo da captacdo nesse segmento -
dinGmica que ndo observdvamos havia alguns meses. De modo geral, os movimentos
foram de magnitude contida, & excecdo de alguns emissores especificos. No mercado
primdrio, o ritmo permaneceu modesto, com as ofertas concentradas em emissores de
elevada qualidade de crédito. Para os proximos meses, esperamos que o pipeline
mantenha essa mesma toada, com atividade moderada e volumes comedidos.

Em nossos fundos, as carteiras de debéntures em CDI e debéntures hedgeadas foram os
principais responsaveis pelo resultado abaixo do CDI no més. Os ativos bancdarios
apresentaram desempenho em linha ou um pouco acima de seu carrego intrinseco, sem
destaques especificos. A parcela offshore apresentou resultado ligeiramente abaixo do
CDI no més e detalharemos a dindmica de precos dos bonds e derivativos de crédito
adiante.

Parcela Local:

Na carteira de debéntures em CDI, tivemos mais fechamentos do que aberturas de
spreads de crédito de forma geral, contudo alguns poucos emissores apresentaram
aberturas mais infensas, que impactaram os fundos de forma distinfa conforme a
composicdo de cada carteira e levaram a uma rentabilidade abaixo do carrego em
diversos mandatos. Nos ativos bancdrios, o desempenho ficou em linha ou um pouco
acima de seu carrego intrinseco, sem destaques especificos.

As curvas de juros apresentaram movimentos distintos ao longo de agosto. Nos juros reais,
observamos fechamento em toda a curva, mais infenso nos vértices curtos. Nos juros
prefixados, os vencimentos mais curtos também apresentaram queda das taxas, enquanto
os vértices intermedidrios e mais longos tiveram abertura. A composicdo e a magnitude
desses movimentos tiveram impacto marginalmente positivo no resultado dos fundos com
orcamento de risco de mercado.

A estratégia de debéntures hedgeadas apresentou comportamento semelhante ao da
carteira de debéntures em CDI, alguns poucos emissores tiveram movimentos de abertura
mais intensos, fazendo com que a estratégia ficasse abaixo do CDI no més.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade abaixo de seu benchmark
(IMA-B5) e acima do CDI no més. Em relacdo ao benchmark, os ganhos com o
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posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros (Efeito Curva) ndo foram
suficientes para compensar as perdas com a abertura dos spreads de crédito (Efeito
Crédito) e dos custos do fundo. A captacdo de fundos de debéntures incentivadas
continuou mostrando sinais de normalizacdo ao longo de agosto, com o fluxo proximo da
estabilidade. Do lado dos spreads de crédito, observamos um pouco mais de aberturas do
que fechamentos nos ativos incentivados, tanto no mercado de forma geral quanto em
nossa carteira.

Parcela Offshore:

Agosto quebrou o padrdo dos dois meses anteriores. Do ponto de vista de mecdanica, o
vetor de juros americanos, que em julho havia detraido do carrego, teve impacto menor -
mas a compensacdo via spread, que vinha funcionando desde junho, deixou de operar.
A sazonalidade das férias no hemisfério norte mais uma vez bateu, reduzindo a liquidez dos
ativos e alargando a relacdo bid/offer nos bonds. Em paralelo, a curva americana seguiu
ganhando inclinacdo ao longo do més, com o mercado cobrando mais prémio de termo
diante do quadro fiscal e da oferta de papel. O ponto de virada veio no Jackson Hole, no
final do més: ao reconhecer que o Fed ainda tem trabalho a fazer para trazer a inflacdo
ao alvo, Warsh empurrou a ponta curta para cima e a probabilidade de alta em setembro
saltou de ~35% para ~60%. O efeito na ponta longa foi o inverso — a sinalizacdo de
compromisso com o alvo funcionou como alivio, e o resultado liquido foi um bear flattening
que devolveu boa parte da inclinacdo acumulada desde junho. Em outras palavras, o
mercado trocou risco de credibilidade por risco de politica: menos prémio de prazo, mais
prémio de taxa curta.

No crédito, o més foi mais dificil do que a leitura dos precos sugere. Spreads em geral
continuaram estéveis e em patamares historicamente baixos, mas a dispersdo entre
emissores bons e ruins aumentou bastante - papéis de pior qualidade (CCC) abriram cerca
de 200bps no ano contra os de qualidade intermedidria (single-B), e a taxa de default nos
EUA estd em torno de 4,0%, acima da mediana histérica de 2,9%. Porém, a mensagem ndo
€ gque o crédito como um todo esteja piorando, mas que o mercado parou de tratar todo
mundo igual e passou a cobrar caro dos casos especificos. Aproveitamos o més para
reavaliar a composicGdo de nossa carteira, reduzindo exposicdoes em nomes que
considerdvamos “caros” para nossos pardmetros, onde o nivel de taxa ndo justificava mais
o risco alocado. A proximidade das eleicdes brasileiras de outubro e os casos
idiossincraticos locais adicionaram prémio aos nomes corporativos sem contaminar a
curva soberana. O més foi, na prdtica, de carrego puro com o retorno vindo do cupom
dos bonds, ndo da valorizacdo do preco a mercado.

Nos derivativos, reduzimos as posicoes de hedge ao longo do més. A decisdo teve dois
motivos: a liquidez sazonalmente pior encareceu a manutencdo das estruturas, e ndo
identificamos gatilho de stress de curto prazo que justificasse pagar o carrego negativo da
protecdo. As posicoes de CDS e indices de crédito contribuiram marginalmente de forma
positiva. Olhando a frente, a sequéncia de surpresas positivas no complexo de |A segue
patrocinando os precos dos ativos de risco, e pretendemos aproveitar essa janela para
reacessar os hedges via estruturas de opcdes - formato que permite reconstruir a protecdo
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com custo definido e sem o sangramento continuo do hedge direcional, particularmente
adequado num ambiente em que o risco estd na cauda e na dispersdo, ndo no nivel.

02.

AZ QUEST SUPRA FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de +0,94% (85,8% do CDI) no més de agosto. A
parcela offshore apresentou resultado positivo no més, com ganhos tanto nas posicoes em
bonds quanto em derivativos de crédito. No mercado local, as carteiras de debéntures
CDI e debéntures hedgeadas foram as principais responsdveis pelo resultado abaixo do
CDI do fundo no més, refletindo um comportamento misto dos spreads de crédito, com
aberturas mais intensas em alguns poucos emissores. Mostramos essa distribuicdo mais
detalhadamente nas figuras 1 e 2 abaixo.

Figura 1. Alribuicdo de resultados em agosto

Brea

Figura 2. Afribuicao de resultados em 2026- YTD

AI QUEST SUPRA FCDI Resultado | Carrego

LF e DPGE 4.3% 4,3% 0,0% 110.5% 0,05% 0,05% 0,00% 0,00%
LFSN 6,0% 6,0% 0,0% 119,3% 0,08% 0,07% 001% 0,00%
Debenturas 39.3%  32.3% 0,0% ?20% 0,40% 0,50% 0,10% 0.00%
Debentures hedge 13.2% 13.8% -2.9% 781% 0% 0.16% 0,05% 0,00%
Estrat. Offshore 13.8% 138% -120% 92.3% 0,14% 0,00% .1 4% 0,00%
FDC 4.9% 49% 0,0% 133,0% 0,07% 007%  000%  000%
Estral. Yield 24,1% 241% -23% 100,1% 0,26% 0,33% 0,06% 0,00%
Hedge Dl e Outros 0.0% 0.0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Compromissada Priv. -13.6% 0,0% -13,6% 105,9% 0,16% -0.16% 0,00% 0,00%
Caixa' 8.1% 8,1% 0,0% 100.2% 0,09% 0,09% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 113,6% -13.6% 95.5% 1.04% 1.12% 0,07%  0,00%
Custos MT -0,004%

SUPRA MT 95.1% 1,04%

Custos FIC -0.10%

SUPRA FIC 85,8% 0,94%

* Inchul compromissadas cam lasiro em tuios pUblicos & oulros hedges.

Eshratégia de hedge consolidade

Debentures hedge 2.9% ?.9% 0,0% 101, 2% 0,11% 0,09% 0,02% 0,00%
Derivativos? 0.0% 0.0% 9.9% n/a 0,04% 0,05% 0,10% 0,00%
Outros? 0.0% 0.0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge Consolidade 2.9% 2.9% -9.9% 80,5% 0.07% 0,14% -0,08% 0,00%
Inflagao Livre 3.3% 38% 0,0% 130.7% 0,05% 0,02%  002%  000%
TOTAL 132% 138% -99% 781% 0.11% 0,16% 0,05%  0.00%
*NBo calsa *Inclul comprambsadas que na st conlempladas na expesicBo de rsco

Estratégia Offshore

Offshore 13.8% 13.8% 0,0% 203,7% 031% 0,00% 0.31% 0,00%
Derivativos® 0.0% 00% -120% n/a -0,17% 0,00% 0,17% 0,00%
Offshore Consolidado 13,8% 138%  -120% 92,3% 0.14% 0,00% 014%  0,00%

Fonte: AZ Quest
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AI QUEST SUPRA %CDI  Resultade  C

LF e DPGE 39% 3.9% 0,0% 111.5% 0,40% 0,40% 0.00% 0,00%
LFSN 5,4% 54% 0.0% 113,0% 0.57% 0,56% 001% 0,00%
Debentures 33.8% 33.8% 0.0% 55,6% 1.75% 386% 2,12% 0.02%
Debentures hedge 133% 13.9% -2.4% 126,1% 1.57% 1,45% 0,07% 0,05%
Estrat. Ofishore 11.5% 1,5% -108% 108,1% 1.16% 0,00% 1,16% 0,00%
FIDC 49% 4.9% 00% 131,2% 0,60% 0,60% 0,00% 0,00%
Estrat. Yield 19.9% 19.9% -2.8% 1133% 211% 227% 0,18% 0,02%
Hedge Dl e Outros 0.0% 0.0% 0.0% n/a -0.26% -0.21% 0,08% 0,03%
Compromissada Priv. -8,0% 0.0% -8.0% 104,3% -0,78% -0.78% 0,00% 0,00%
Caixa' 15,6% 15.6% 0.0% 99.4% 1.44% 1,44% 0,00% 0,00%
TOTAL 1000% 107.9% -80% 91.8% 8,567 9.60% 1.15% 0.11%
Custos MT -0,104%

SUPRA MT 70,6% 8,45%

Custos FIC -0,88%

SUPRA FIC 81.2% 7.58%

" Inchd compromissadas com asiro em fituios pUblicos & ouiros hedges

Estratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 88% 8,5% 0.0% 104,0% 0.85% 0.93% -0,09% 001%
Derivativos® 0.0% 0.6% 9.4% n/a 031% 0,05% 0.27% 0,00%
Qutros® 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge Consclidade 8,8% 9.4% 94% 142.3% 1.17% 0,98% 0,18% 0.01%
Inflag&o Livre 4,5% 4.5% 00%  945% 0,40% 048%  -0,12%  004%
TOTAL 133%  13%%  -94% 1281% 1.57% 1.45% 0.07% 0.05%
#MNao coir. * Inclul compromissadas que nda s contempladas na exposicaa de risca

Estratégia Offshore

Offshore 11.,5% 11,5% 0.0% -0.8% -0,01% 0,00% -001% 0,00%
Derivativos® 01% 00%  -105% n/a 1.17% 0.00% 1,17% 0,00%
Offshore Consolidado 1,5%  11,5% -108% 108.1% 1.16% 0,00% 1.16%  0.00%

Fonte: AZ Quest
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Figura 3. Breakdown do fundo por rating
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Figura 4. Breakdown do fundo por setor

Electical Utllities
Offshore

Banks

CarRenftal
Agribusiness
Water Uilifies
Health Care
Others

Telecom

Data Center
Energy

Food Retall

Real Estate
Foods

Qil&Gas

Metals and Mining
Toll Roads
Consumer

Sugar & Ethanaol
Transportation and Logistics
Industrial
Financial Services

I ] 0%
| 4,0%
— 5,0%
— ST
0%
—_— 557
5 3%
m— 537
457
. 36%

. 3,5%

- 3 4%

. 2 5%

m 2 5%

- 2 4%

m 23%

m 21%

m 18%
m17%

| 1,6%
n1,1%

1 08%

Fonte: AZ Quest

azquest

@azquest_

.com.br

/azquest_

Carta Mensal dos Fundos de Crédito Agosto/2026

6,6%
19,1%

De A-a A+ BBB+ ou menor

AZ Quest

R. laid, 52 - 6° andar, Sdo Paulo - SP

Canal Oficial

42,6%

No Rating + Offshore

AZ Quest Investimentos



https://azquest.com.br/
https://www.instagram.com/azquest_/
https://www.linkedin.com/authwall?trk=bf&trkInfo=AQFmi5jY0ZUiHAAAAZ-u20cQ_M__Q0Np16Uks1XlQik9AMLj3353nwXkxcc72xQbmoMtVOjisqjnmb6IZKLreq9BamsgR5wPfsOJEGj-F-N5WPd_lAjvRrYFi9t0X7PhuVQpE-Q=&original_referer=&sessionRedirect=https%3A%2F%2Fwww.linkedin.com%2Fcompany%2Fazquest%2F
https://whatsapp.com/channel/0029Vau07Jy545uw2LjVw10j
https://www.youtube.com/@AZQUESTINVESTIMENTOS
https://www.google.com.br/maps/place/AZ+Quest+Investimentos/@-23.587914,-46.6828923,1005m/data=!3m3!1e3!4b1!5s0x94ce575ac51875ff:0x5a2fb22f3df2d693!4m6!3m5!1s0x94cefef7ccbd912f:0x434b932a73f8cfde!8m2!3d-23.5879189!4d-46.6803174!16s%2Fg%2F11b6j7l4rz?entry=tts&g_ep=EgoyMDI0MTAyMy4wIPu8ASoASAFQAw%3D%3D
https://azquest.com.br/

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

03. AZ QUEST LUCE FIC RF CP LP

O AZ Quest Luce teve um rendimento de +1,14% (103,8% do CDI) no més de agosto. A
estratégia de debéntures CDI foi a principal responsdvel pelo desempenho no més, com
mais fechamentos do que aberturas de spreads de crédito. Mostramos essa distribuicdo

mais detalhadamente nas figuras 6 e 7 abaixo.

Figura 7. Atribuicao de resultados em 2026- YTD

Figura 6. Atribuicdo de resultados em agosto

AZ QUEST LUCE Resultado | C e Trade Al QUEST LUCE She 7%CDI  Resultado | C Trade
LF & DPGE 4,0% 4,0% 00% 107.1% 0,05% 0,05% 0,00% 0,00% LF e DPGE 5,0% 5,0% 00% 103,5% 0,48% 0,48% 0,00% 0,00%
LFSN 159% 159% 00% 1059% 0.18% 018%  000% 000% LFSN 155% 155% 00% 104,1% 1.51% 1.49%  0.02% 0.00%
Debentures 357% 357% 00% 1139% 0,44% 0,43% 001%  0,00% Debentures 339% 339% 00% 83,3% 2.64% 3,59% -094% -001%
FIDC 104% 104% 00% 111.7% 0.13% 0,13% 0,00% 0,00% FIDC 7.8% 7.8% 00% 1102% 0,80% 0.79% 002% 0,00%
Hedge Dl e Outros  0,0% 00%  0.0% nfa 0,00% 000%  000% 000% Hedge Dl e Oufros  0.0% 00%  00% nfa 0,00% 000%  000% 0.00%
Caixa' 342%  342% 00% ?9.7% 0.37% 0,37% 0,00%  0,00% Caixa' 380% 380% 00% 99.6% 3,53% 3,53% 0,00%  0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 107.5% 1.18% 116% 0,02% 0,00% TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 961% 897% 9.87% -089% -0,02%
Custos MT -0,004% Custos MT -0,047%
LUCE MT 107.1% 1.17% LUCE MT 95.6% 8.92%
Custos FIC -0,04% Custos FIC -0,31%
LUCE FIC 103.8% 1.14% LUCE FIC 92.3% 8.461%

' Inchui compromissadas com lastro em tilulos pUblicos & outres hedges.

' Inchi compremissacias com lasiro em liulos publices e oulros 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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04. AZ QUEST ALTRO FIC FIM CP

O AZ Quest Altro teve um rendimento de +0,93% (85,4% do CDI) no més de agosto. A
parcela offshore apresentou resultado positivo no més, com ganhos tanto nas posicoes em
bonds quanto em derivativos de crédito. No mercado local, as carteiras de debéntures
CDI e debéntures hedgeadas foram responsdveis pelo resultado abaixo do CDI do fundo
no més, refletindo um comportamento misto dos spreads de crédito, com aberturas mais
intensas em alguns poucos emissores. Mostramos essa distribuicdo de resultados
detalhadamente nas figuras 10 e 11 abaixo.

Figura 10. Akibuicdo de resultados em agosto Figura 11. Ahibuigdo de resultados em 2026- YTD

Risco

AI QUEST ALTRO Short %CDl  Resultade | C AI QUEST ALTRO ho %CDl  Resultade | Carego

LF e DPGE 3.6% 3.6% 0.0% 102.9% 0.04% 0,04% ! 0,00% LF e DPGE 3% 3% 0,0% 1107% 0.32% 0.32% 0,00% 0.00%

LFSN 10,2% 10.2% 0,0% 109.8% 0,12% 0,12% 0,00% LFSN 10,2% 10,2% 0,0% 106,9% 1.02% 0,99% 0,03% 0,00%

Debenturss 42,4%  42.4% 0.0% 99.2% 0.46% 0.53% 0.00% Debentures 39.0%  39.0% 0.0% 78.2% 284% 4,20% 1.36% 0.00%

Debentures hedge 10,2% 10,9% -8.8% 32.8% 0,04% 0,13% 0,00% Debentures hedge 12,4% 132%  -11.0% 81.7% 0.95% 1.35% -0.43% 0.03%

Estrat. Offshore 8.6% B8,6% -F1% 90,6% 0,09% 0,00% i 0,00% Estrat. Offshore 6,9% 6,8% -6,3% 107.5% 0,69% 0,00% 0,69% 0,00%

ADC 2.2% 2.2% 0,0% 133,5% 0,03% 0.03% 00 0,00% HDC 2.3% 2.3% 0.0% 131.2% 0.28% 0,28% 0,00% 0,00%

Estral. Yield 161% 16,1% -0.4% 90,6% 0,16% 021% -0, 0,00% Estral. Yield 13.2% 13.2% -08% 96,4% 1,19% 1,48% -0,30% 0.01%

Hedge DI e Outros 0.0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% X 0,00% Hedge DI e Oufros 0.0% 0.0% 0,0% nfa -0,27% -0,13%  -0,15% 0.01%

Compromissada Priv. -5,4% 0,0% -5,4% 106,0% -0.06% -0.06% g 0,00% Compromissada Priv. -4.9% 0.0% -45% 104,6% -0,48% -0,48% 0,00% 0.00%

Caixa' 12,2% 122% 0,0% 99.5% 0,13% 0,13% 0, 0,00% Caixa' 17.9% 17.9% 0,0% 98,2% 1,64% 1,66% 0,02% 0.00%

TOTAL 1000% 1054% -54%  92.3% 1.01% 1.14% , 0,00% TOTAL 1000% 1049% -4,9%  87.7% 818% | 947% -1.54% 005%

Custos MT -0,006% Custos MT -0,07%

ALTRO MT 91.8% 1,.00% ALTRO MT 86,9% 8,10%

Custos FIC -0.07% Custos FIC -0,60%

ALTRO FIC 85,4% 0.93% ALTRO FIC 80.4% 7.50%

" Inchi compromissadas com [ostro em itios publicos € oufros hedges " Inchi compromissadas com [astro em ulos piblicos & oulros hedges.

Eshratégia de hedge consolidado Eshatégia de hedge consolidade

Debentures hedge 85% 8,5% 0.0% B7.4% 0.08% 0.07% 001% 0,00% Debentures hedge 10.5% 10.5% 0.0% 58.9% 0.58% 1% 0.57% 0.04%

Derivativos® 0.0% 0,3% 8.8% nfa 0,04% 0,05% 0,09% 0,00% Derivativos® 0.0% 0.5% 11,0% n/a 0.27% 0,03% 0,24% 0,01%

Ouiros? 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 Consolidado 85% 8,8% -8.8% 41,2% 0,04% 0,12% -0,08% 0,00% Hedge Consolidado 10.5% 1.0%  -11.0% 84,3% 0,857 1.14% -0,32%  0,03%

Inflagao Livre 1,7% 2% 0,0% -87% 0,00% 002%  -002%  000% Inflagao Livre 1,9% 2,%% 0.0% 56,1% 0,10% 021%  -011%  000%

TOTAL 102% 109% -88% 328% 004% | 013% -0,10% 0,00% TOTAL 124%  132% -110% 81.7% 0,95% 1.35% -043% 003%

*NBo calsa. *inclul compramisadas que ndo s coniemplads na expesito de fsco +NBD cotua. *inclul compromisaaas que no s contempladss na exposi de fseo

Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Offshore B.6% 8,6% 0,0% 196,3% 0,19% 0,00% 0,19% 0,00% Offshore 6,8% 6,8% 0,0% 31% 0,02% 0,00% 0,02% 0,00%

Derivativos® 0.0% 0,0% 7% nla -0,10% 0,00% -0,10% 0,00% Derivativos® 0.0% 0.0% -6.3% n/a 0.67% 0,00% 0.67% 0.00%

Offshore Consolidado 8.6% 8,6% 1% 90.6% 0.09% 0,00% 0,09% 0.00% Offshore Consolidado 69% 6,8% -6,3% 107.5% 0.69% 0,00% 0.69% 0,00%
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

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 agosto, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de (q)
+1,16% (ante +1,28% do benchmark —IMA-B5) no més, acumulando (b) +5,36% (ante +9,18%
do benchmark — IMA-B5) no ano. Em relagdo ao benchmark IMA-B5, ganhamos com o
posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros (Efeito Curva), mas ndo o
suficiente para compensar a abertura dos spreads de crédito (Efeito Crédito) e os custos
do fundo.

Figura 15. Afribuigdo de resultados em agosto

1,28% o.11% 0,03%
-0,12% -0,09%

4,15%

Acumuladoaté jul26 IMA-BS (benchmark) Efeita Curva Efeito Crédito Custos Outros Deb FIC

Fonte: AZ Quest

Figura 15.1. Ahibuicdo de resultados em 2026 - YTD

9,18%

-0,82%

-2,17%
-0.71% -0,12%

MA-B5 (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos Outros 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.
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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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NZQUEST

06.  AZ QUEST ICATU CONSERVADOR - PREVIDENCIA CP

O AZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de +1,06% (97,2% do CDI) no més de
agosto. As estratégias de debéntures CDI e debéntures hedgeadas foram responsdveis
pelo resultado abaixo do CDI do fundo no més, refletindo um comportamento misto dos
spreads de crédito, com aberturas mais intensas em alguns poucos emissores. Mostramos

essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 19 e 20 abaixo.

Figura 19. Akibuicdo de resultados em agosto Figura 20. Ahibuicdo de resultados em 2026- YTD

Trade

%CDI Resultade | Cc

103,9% 0.56% 0,55% 001% 0,00%

57% 57% 0.0%

LF & DPGE 46%  46%  00%  1043%  005% | 005% 000%  000% LF e DPGE
LFSN 132%  132%  00%  1072.3%  015% ! 015% 001%  000% LFSN 1.0% 110% 00% 1055%  1,08% 1.06%  002%  000%
Debentures 378% 378% 00%  1104%  046% | 046% -001%  0,00% Debentures 345% 345% 00%  8LI% 261% | 365% -103% 000%
Debentures hedge 1% 11.2%  -101%  B889% 011% | D14%  003%  000% Debentures hedge 86%  BI%  78%  961% 0.77% 094%  DI7%  000%
FIDC 92%  92% 00% 1127%  011% ! 0%  000%  0,00% FIDC 82%  82% 00% 1117%  086% ! 086% 000% 000%
Hedge DI & Outros 00%  00%  00% nfa 000% | DOU%  000%  000% Hedge DI & Outros 00%  00%  00% nfa 001% | 000%  000% O0I%
Caixa’ 24,4%  244%  00%  1005%  027% | 027%  000%  0,00% Caixa' 322%  322%  00%  984% 2.95% 303%  -007% _ 0,00%
TOTAL 1000% 1000% 00% 1054%  1,15% | 119% -003% 0,00% TOTAL 1000% 1000% 00% 94,4%  8,83% | 1007% -124% -001%
Custos MT -0.042% Custos MT -0,347%
AZQ MT Prev 1015%  1L11% AZQ MT Prev 909%  8.48%
Custos FIC -0.05% Cuslos FIC -0.40%
AZQ ICATU 972%  1.06% AZQ ICATU 86,4%  B8,08%
! Inclul compromissadas com lastra em fiulos pabicas e autros hedges. ¥ Inclul compromissadas com lastra em filulos pablicos e outros hedges
Estralégia de hedge Estratégia de hedge
Debentures hedge 101% 101% 00%  121.8%  013% | 008% 005%  000% Debentures hedge 77%  77% 00%  79.1% 0.57% 079% 022%  000%
Derivativos? 00%  01% -101%  n/a 004% | DO05%  -009%  0,00% Derivalivos? 00%  00% -78%  nja 0,19% 006% 013%  000%
Outrog® 00%  00%  00% nfa 000% | 000%  000%  000% Outros® 00%  00%  00% nfa 0,00% 000%  000%  0,00%
Hedge C 101%  101%  -101%  849%  009% | 013% -004% 000% Hedge € 7% 78% /8% 1049%  076% | 085% -009%  0,00%
Inflag@o Livie 10%  10%  00%  1275%  00I% ! 001% 001%  000% Inflagéio Livie 09%  09%  00%  174% 001% 009%  -008%  0,00%
TOTAL 10%  112%  -101%  889%  0,11% ! 0,14% -003% 0,00% TOTAL B4%  B7% 8% 961%  077% | 094% -017%  0,00%
2 NAa Caixa. ? iRCiul COMPramissadas que NBo s50 Contempladas na exposicdo de fisco NGO Coixg. ? inci Compromissadas que NSO s30 ConlemEadas No exposicao de Moo

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 21. Breakdown do fundo por rafing Figura 22. Breakdown do fundo por setor
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07.  AZ QUEST VALORE FIRF CP

Carta Mensal dos Fundos de Crédito Agosto/2026

O AZ Quest Valore teve um rendimento de +0,94% (85.8% do CDI) no més de agosto. As
estratégias de debéntures CDI e debéntures hedgeadas foram responsdveis pelo resultado
abaixo do CDI do fundo no més, refletindo um comportamento misto dos spreads de
crédito, com aberturas mais infensas em alguns poucos emissores. Mostramos essa
distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 23 e 24 abaixo.

Figura 23. Atibuicdo de resultados em agosto

Figura 24. Ahibuicdo de resultados em 2026- YTD

R

AZ QUEST VALORE Long L %CDI Resultado | Carrego = Trade AL QUEST VALORE Long %CDI Resultade | Carego = Trade

LF & DPGE 61% 6,1% 0.0% 107.0% 0.07% 0.07% 0.00% 0.00% LF & DPGE 77% 7.7% 0.0% 106,0% 0.76% 0.76% 001% 0.00%

LFSN ?.9% 9.9% 0.0% 108,6% 0.12% 0.1% 0,00% 0.00% LFSN P1% P1% 0.0% 107.3% 0.92% 0.88% 0.04% 0.,00%
Debentures 458%  458% 0.0% 98,0% 0,49% 0.56% -0,07% 0,00% Debeniures 387% 3BTR 0.0% 78,0% 2.82% 408%  -1,26%  0,00%
Debentures hedge 125% 1246% -10.5% 56,2% 0,08% 0,16% -0,09% 0,00% Debentures hedge 146% 147% -127% 821% 1,12% 1.57%  -046%  001%
FIDC 1.3% 1.3% 0.0% 120.1% 0.02% 0.02% 0.00% 0.00% FIDC 2.3% 23% 0.0% 112.1% 0.26% 0.26% 0.00% 0.00%
Esirat. Yield 11.,8% 11.8% -0.7% 83,4% 0.11% 0,16% -0,05% 0,00% Esirat. Yield 8.6% 8,8% -07% 97.6% 0,80% 099% -0,20% 0,01%
Hedge Dl & Outros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Hedge Dl & Outros 0,0% 0,0% 0,0% n/a -0,32% 0,13% -019% 001%
Compromissada Priv. -32% 0.0% -3.2% 105,8% -0,04% -0.04% 0.00% 0.00% Compromissada Priv. -27% 0.0% 27% 104,3% -0.26% -026%  0,00% 0.00%
Caixa' 16,2% 16.2% 0,0% 100,7% 0,18% 0,18% 0,00% 0,00% Caixa' 21,8%  21.8% 0.0% 97.6% 1,98% 201% -0,03% 0,00%
TOTAL 1000% 103.2% -32% 934% 1.02% 1.23% -020% 0.00% TOTAL 1000% 1027% -27% B84.6% 8.08% 10,16% -2,10% 0.02%
Custas MT -0,083% Custos MT -0.74%

VALORE 85,8% 0,947% VALORE 78.7% 7.34%

! Inelui compromissadas com lastre em tilulos publicos & oulros hedges.

' Inchui compromissadas com lasiro em Kulos poblicos e outros hedges.

de hedge Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 10,4% 10,4% 0,0% 112.0% 0,13% 0,09% 0,04% 0,00% Debenlures hedge 12.7% 12.7% 00% 57.8% 071% 1,34% 0,65% 0,02%
Derivativos? 0.0% 01% -10,5% nfa -0,04% 0,05% -0,10% 0,00% Derivativos® 0,0% 00% -127% nja 0,28% 0,03% 0,26% -001%
Qutros® 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0.00% 0.00% 0,00% 0,00% Qutros® 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C 10,4% 10,5% -10,5% 72,4% 0,08% 0,14%  -0,06%  0,00% Hedge Consoclidad 12,7% 127% -127% 83,7% 0,99% 1,37% -0,39% 0,01%
Inflagdo Livre 21% 2.2% 0.0% -227% -0.01% 0,02% -0.03% 0.00% Inflag@o Livre 1.9% 1.9% 0.0% 71.6% 0.13% 0.20% -0.07% 0.00%
TOTAL 12,5% 12,6% -10,5% 562% 0,08% 0,16% -0,09% 0,00% TOTAL 14,6% 14.7%  -127% 821% 1,12% 1.57% -0,46% 0,01%

NGO caixa. ! INCi COMPIOMISadas que NAC S80 CONEMPIOCAS Na EXPOSEBO de AsCo * N8 caixa. * inclul compromissadas que nda 530 contempiadas na exposigla de Mmica

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 25. Breakdown do fundo por rating Figura 26. Breakdown do fundo por setor
HecTrical Utilities 18,3%

Fundos; Soberano +
3,4% caixa; 15,0%)

No Raling;
14,0%

BBB+ ou
menor;
2,9%

De A- a A+;
16,6%

Fonte: AZ Quest

azquest.com.br

@azquest_ /azquest_

Banks — ]6’4%
Telecom m— 7 37,
CarRental me— 2%
Water Utilities m—5 77,
Health Care e 517,
Toll Roads s 37%
Others mmmm 357
Food Retall w327
Energy mmm 29%
Consumer mmm 237,
Transportafion and Logistics mem 2,2%
Real Estate mm 2 2%
Oil&Gas mm 2,1%
Foods mm 1,6%
Metals and Mining = 1,3%
Data Cenfer m 1,2%
Retcil = 1,2%
Agribusiness = 1,1%
Industrial = 0,7%
Gym Operator = 0,7%
Offshore 1 0,4%
Financial Services 1 0,2%
Sugar & Ethanal 1 0,1%
Urban Mobility 1 0,0%
Restaurants 1 0,0%

Fonte: AZ Quest

R. laid, 52 - 6° andar, Sdo Paulo - SP

Canal Oficial AZ Quest Investimentos



https://azquest.com.br/
https://www.instagram.com/azquest_/
https://www.linkedin.com/authwall?trk=bf&trkInfo=AQFmi5jY0ZUiHAAAAZ-u20cQ_M__Q0Np16Uks1XlQik9AMLj3353nwXkxcc72xQbmoMtVOjisqjnmb6IZKLreq9BamsgR5wPfsOJEGj-F-N5WPd_lAjvRrYFi9t0X7PhuVQpE-Q=&original_referer=&sessionRedirect=https%3A%2F%2Fwww.linkedin.com%2Fcompany%2Fazquest%2F
https://whatsapp.com/channel/0029Vau07Jy545uw2LjVw10j
https://www.youtube.com/@AZQUESTINVESTIMENTOS
https://www.google.com.br/maps/place/AZ+Quest+Investimentos/@-23.587914,-46.6828923,1005m/data=!3m3!1e3!4b1!5s0x94ce575ac51875ff:0x5a2fb22f3df2d693!4m6!3m5!1s0x94cefef7ccbd912f:0x434b932a73f8cfde!8m2!3d-23.5879189!4d-46.6803174!16s%2Fg%2F11b6j7l4rz?entry=tts&g_ep=EgoyMDI0MTAyMy4wIPu8ASoASAFQAw%3D%3D
https://azquest.com.br/

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

08.  AZ QUEST ALTRO PREV

O AZ Quest Altro Prev teve um rendimento de +0,90% (82,6% do CDI) no més de agosto. A
parcela offshore apresentou resultado positivo no més, com ganhos tanto nas posicoes em
bonds quanto em derivativos de crédito. No mercado local, as carteiras de debéntures
CDI e debéntures hedgeadas foram as principais responsdveis pelo resultado abaixo do
CDI do fundo no més, refletindo um comportamento misto dos spreads de crédito, com
aberturas mais intensas em alguns poucos emissores. Mostramos essa distribuicdo de
resultados detalhadamente nas figuras 27 e 28 abaixo.

" oo o . -
Figura 27. Atribuigcdo de resultados em agosto Figura 28. Afribuicao de resultados em 2026 - YID
Risco 3rec do Risco
FPL S o - o
gy Long  Short %CDI Resultado ade Long Short %CDl Resultado | «
medio capital
LF € DPGE 0,6% 0,6% 0,0% 1155% 001% 001% 0,00% 0,00% LF & DPGE 3.3% 33% 00% 106.6% 0,33% 0,32% 001% 0,00%
LFSN 3.9% 3.9% 0,0% 113.6% 0,05% 0,05% 0,00%  0,00% LFSN 50% 50% 00% 108.5% 0.51% 0,49% 0,02% 0,00%
Debentures 41,3% 413% 00% 93,9% 0,42% 051% -009% 000% Debentures 37.9% 379% 00% 765% 27% 4,04% -1.35% 0,02%
Debentures hedge  121%  123% -103% 523% 0.07% 0.15% -0,08% 0.00% Debeniures hedge 123% 123% -104% 82.8% 0.75% 1.33% -03%% 0.01%
Estrat. Offshore 2.6% 2.6% 0.0% 84,5% 0.09% 0.00% 0.07% 000% Estrat. Offshore 71% 7.1% 00% 1048% 0.69% 0.00% 0.69%  0.00%
FIDC 2.0% 2.0% 0.0% 112.6% 0.12% 0.12% 0,00%  0.00% FIDC 10.4% 104% 00% 1160% 1.12% L11% 002% 0.00%
Estrat. Yield 150% 150% -1,1% 20,7% 0,15% 0,19% -004% 000% Estrat. Yield 10,5% 105% -1,3% 98.5% 0.97% 1.14% -0,18% 0,00%
Hedge DI e Outros 0,0% 0.0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0,00%  0,00% Hedge DI e Oufros 0,0% 0.0% 0.0% nfa -0,26% -012% -015% 001%
Caixa' 8,7% 87% 0,0% 98,6% 0,09% 0,09% 0,00% 0,00% Caixa' 137% 137% 00% 99.3% 1,26% 1,26% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 1000% 0.0% 91.4% 1.00% 112%  -0,12% 0.00% TOTAL 100.0% 100,0% 0.0% 887% 8,28% 9.57% -1.34% 0.04%
Custos MT -0,096% Custos MT -0,831%
ALTRO PREV 82,6% 0,90% ALTRO PREV 79.8% 7.45%
Estratégia de hedge consolidad Estratégia de hedge consolidade
Debeniures hedge 10,1% 10.1% 0.0% 102.8% 0.12% 0.08% 0.04%  0,00% Debeniures hedge 104% 104% 00% 539% 0.52% 1.09% -0.58% 0.01%
Derivativos? 0.0% 02% -103% nfa -0.04% 005% -010% 0.00% Derivativos? 0.0% 00% -104% n/a 0.30% 0.05% 025% 0.00%
Qutros® 0.0% 0.0% 0,0% nfa 0.00% 0.00% 000%  0.00% Qutros® 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 000% 0,00%
Hedge C. 10,1% 10,3% -103% 70.5% 0,08% 0.13% -0.05% 0,00% Hedge C. 10,4% 104% -104% 84.8% 0,82% 1.14% -032% 0.01%
Inflagdo Livre 2,0% 2,0% 0,0% 42,1% 0,01% 0,02% 0,03% 0,00% Inflagdo Livre 1,9% 1,9% 00% 71.7% 0,13% 0,19% 0,07% 0,00%
TOTAL 121% 123% -103% 52.3% 0,07% 0.15% -0,08% 0,00% TOTAL 123% 123% -104% 828% 0,95% 1.33% -03%9% 0.01%
2Nao caixa. ? inclul compromissadas que ndo sdo contemplodas na exposic@o de risco 2 Nao caixa. ? inclul compromissadas que nao sdo contempladas na exposicao de risco
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
Figura 29. Breakdown do fundo por rafing 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 informacodes, caracteristicas e riscos do investimento de cada um dos fundos mencionados neste
material, acesse os dados por meio deste link: hitps://azquest.com.br/fundos.php

O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Para avaliacdo 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
informacdes, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse www.azquest.com.br

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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