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01. CENARIO MACROECONOMICO

Alivio na margem, cautela no horizonte

Agosto foi marcado por uma melhora marginal em alguns dos principais indicadores
econdmicos, mas sem mudancas suficientes para alterar de forma relevante o equilibrio
qgue vem orientando os mercados. Em diferentes economias, os dados passaram a mostrar
sinais mais claros de moderacdo da atividade, enquanto a inflacdo confinua acima dos
niveis compativeis com as metas dos bancos centrais.

Desinflagao incompleta

Nos Estados Unidos, o equilibrio entre atividade e inflagcdo voltou a ocupar o centro das
atencodes. O indice de precos ao consumidor, o CPI, apresentou alta de 0,1% em julho,
enguanto o nucleo avancou 0,2%. Na comparacdo anual, as altas ficaram em 3,4% e 2,5%,
respectivamente. A composicdo do indicador foi relativamente favordvel, com queda dos
precos de energia e menor pressdo em alguns segmentos de servicos. Ainda assim, a
inflacdo permanece acima do nivel compativel com a meta do Federal Reserve, o Fed,
banco central norte-americano.

A leitura do indice de gastos de consumo pessoal, o PCE, métrica preferida do Fed para
acompanhar a inflagcdo, foi menos confortdvel. O indicador avancou 0,2% tanto no
numero cheio quanto no ndcleo, levando as variacdes anuais para 3,7% e 3,3%. Parte da
surpresa esteve concentrada nos servicos financeiros, componente que deverd passar por
uma revisdo metodolégica e, portanto, reduz parte da sinalizacdo do dado. Mesmo
descontando esse efeito, a inflacdo subjacente continua distante da meta de 2%.

O mercado de trabalho, por sua vez, apresentou sinais de perda de dinamismo. O Payroll
registrou destruicdo de 23 mil vagas em julho, além de revisdes negativas de 103 mil postos
nos dois meses anteriores. A taxa de desemprego permaneceu em 4,1%, indicando que,
apesar da desaceleracdo na geracdo de empregos, as condicdes do mercado de
trabalho permanecem relativamente estdveis.

Foi nesse contexto que a comunicacdo do Federal Reserve ganhou importancia. No
simpdsio de Jackson Hole, o presidente do Fed, Kevin Warsh, reforcou o compromisso da
instituicdo com a convergéncia da inflacdo para a meta de 2% medida pelo PCE. Depois
de uma comunicacdo mais ambigua na reunido de julho, a mensagem de Warsh deixou
claro que a melhora observada nos dados ainda ndo € suficiente para confirmar uma
trajetdria consistente de desinflacdo.

O resultado foi um equilibrio mais delicado para a politica monetdria. O enfraguecimento
do mercado de trabalho reduziu parte da pressdo por uma postura ainda mais restritiva,
mas a inflacdo permanece elevada e os riscos relacionados a energia e as tarifas
comerciais continuam relevantes. Com isso, uma eventual alta de juros em setembro
permaneceu como possibilidade relevante, dependendo da evolucdo dos proximos
dados.
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Resiliéncia sob pressdo

Na Europa, a atividade mostrou maior resiliéncia ao longo do més. Os indicadores
antecedentes relativos a julho apontaram recuperacdo na Zona do Euro, com o indice
composto retornando ao territério expansionista e o setor de servicos avancando pela
primeira vez desde marco. O movimento sugere uma economia mais resistente do que o
inicialmente esperado, mesmo diante de condicdes financeiras restritivas e de um
ambiente externo ainda marcado por incertezas.

A inflacdo, entretanto, voltou a acelerar. O indice harmonizado de precos ao consumidor,
o HICP, subiu para 3,3% ao ano em agosto, pressionado principalmente pela energia. O
nucleo apresentou apenas uma desaceleracdo marginal, enquanto a inflacdo de servicos
permaneceu elevada. A combinacdo de atfividade mais firme e inflacdo ainda
pressionada limita o espaco para uma aceleracdo do processo de flexibilizacdo
monetdria pelo Banco Central Europeu, o ECB.

No Reino Unido, a din@mica foi semelhante. A inflacdo de julho acelerou de 2,6% para
2,9%, influenciada principalmente pelo reajuste das contas de energia. O nucleo
permaneceu em 2,6%, enquanto a inflacdo de servicos desacelerou para 3,4%. AO mesmo
tempo, a atividade surpreendeu positivamente, com o setor de servicos retornando ao
territério expansionista. O cendrio mantém o Banco da Inglaterra, o BoE, dependente da
evolucdo dos dados, equilibrando sinais de arrefecimento doméstico com uma inflacdo
que ainda exige cautela.

A divergéncia asidtica

Na China, a recuperacdo econdmica confinua ocorrendo em ritmos distintos entre os
setores. Os dados de julho foram fracos, com desaceleracdo da producdo industrial,
varejo pouco dindmico e investimento em contracdo. Em agosto, entretanto, os
indicadores de atividade trouxeram sinais mais favoraveis. O PMI oficial de manufatura
avancou de 49,2 para 49,8, enquanto o indicador privado da RatingDog passou de 50,9
para 51,5, impulsionado principalmente por producdo, novas encomendas e exportacoes.

A melhora, contudo, permanece concentrada na industria e no setor externo. Os servicos
continuam mais fracos, reforcando a dependéncia da manufatura, das exportacdes e dos
segmentos ligados a tecnologia para sustentar o crescimento. Nesse contexto, a
composic@o da recuperacdo chinesa continua sendo té@o importante quanto os dados
agregados de atividade.

No Japdo, o cendrio caminhou em direcdo oposta, com sinais mais favordveis a
continuidade da normalizacdo monetdria. A inflacdo de julho acelerou, os saldrios reais
de junho seguiram em alta e a manufatura de agosto mostrou forca relevante,
especialmente nos segmentos associados d demanda por semicondutores e inteligéncia
artificial. Ao mesmo tempo, a pressdo sobre o lene manteve o Banco do Japdo, o BoJ,
pressionado para avangar no processo de normalizacdo dos juros.

Essa percepcdo ganhou forca ao longo do més. A possibilidade de uma alta de juros em
setembro deixou de ser apenas umrisco distante e passou a serincorporada de forma mais
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significativa aos precos, especialmente apds a comunicacdo mais firme de dirigentes do
BoJ. A evolucdo da inflagcdo e dos saldrios permanece, portanto, como o principal
elemento para determinar o ritmo dessa normalizacdo.

Sinais de moderacgado

No Brasil, os sinais de desaceleracdo da atividade ganharam contornos mais claros.
Mantemos a perspectiva de que a economia doméstica caminhe gradualmente para
niveis de crescimento mais proximos de seu potencial. O resultado do PIB do segundo
trimestre mostrou retracdo no consumo das familias e nos demais componentes ciclicos da
demanda, movimento que esperdvamos apenas para o quarto tfrimestre e que, portanto,
indica uma perda de dinamismo ocorrendo antes do previsto.

O mercado de trabalho também comeca a apresentar sinais de perda de félego. Embora
as condicdes permanecam favordveis em termos histéricos, a moderacdo na geracdo de
empregos, combinada a uma oferta de crédito mais restritiva por parte dos bancos, tende
a limitar a expansdo da renda e do consumo ao longo do segundo semestre.

Diante das divulgacdes recentes, revisamos nossa projecdo de crescimento do PIB de 2026
para 1,8% e estimamos expansdo de 1,5% em 2027, com viés de baixa para ambos os
periodos.

No campo da inflacdo, a evolucdo recente foi favordvel, mas avaliamos que esse
ambiente tende a perder forca nos proximos meses. A confirmacdo de um super El Nino e
o avanco da reforma da jornada de trabalho aparecem como os principais riscos de alta
para o cendrio. A janela recente de surpresas baixistas deve, portanto, dar lugar a um
quarto frimestre potencialmente mais pressionado.

Nesse contexto, projetamos que o IPCA, indice oficial de inflagdo ao consumidor no Brasil,
encerre 2026 em 4,8% e 2027 em 4,5%, com riscos assimétricos para cima em ambos os
horizontes.

Quanto a politica monetdria, mantemos a expectativa de continuidade do ciclo de cortes
da Selic, taxa bdsica de juros da economia brasileira, em passos de 25 pontos-base por
reunido. Nossa projecdo € de que a Selic encerre 2026 em 13,25% ao ano e 2027 em 12,00%
Qo ano.

O cendrio a frente

Em conjunto, os dados de agosto reforcaram uma leitura de desaceleracdo heterogénea
da atividade, sem uma melhora equivalente e disseminada na dindmica da inflacdo. Nos
Estados Unidos e na Europa, a maior resiliéncia da atividade convive com niveis de inflacdo
ainda elevados, mantendo os bancos centrais cautelosos. Na Asia, a China segue com
uma recuperacdo desigual, concentrada na industria e no setor externo, enquanto o
Japdo apresenta condicdes mais favordveis a continuidade da normalizacdo monetdria.

No Brasil, a desaceleracdo da atividade aparece de forma mais evidente, com perda de
dinamismo no consumo e sinais de moderacdo no mercado de frabalho e no crédito. Esse
ambiente sustenta a expectativa de continuidade do ciclo de cortes da Selic, mas a
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avaliacdo de riscos de alta para a inflacdo recomenda cautela quanto a velocidade
desse processo.

Nos Estados Unidos e na Europa, serd importante observar se a maior resiliéncia da
economia continuard acompanhada por pressoes inflaciondrias. No Brasil, o ponto central
serd avaliar em que medida a desaceleracdo da atividade e do mercado de trabalho se
traduzird em uma melhora mais consistente do cendrio inflaciondrio.

Nesse ambiente, a conducdo da politica monetdria continuard dependente da evolucdo

dos dados e da consisténcia dos sinais observados ao longo dos proximos meses.

Equipe Econdmica da AZ Quest
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02. ESTRATEGIA MACRO

Em agosto, a estratégia Macro apresentou rentabilidade positiva, acima do CDI do
periodo, de 1,09%. O resultado refletiu principalmente o desempenho favordvel das
estratégias de juros, tanto no mercado local quanto internacional, com contribuicdo
positiva também dos demais books da carteira.

No mercado domeéstico, a principal contribuicdo veio das posicdes aplicadas na parte
curta da curva de juros nominais (posicionamento que se beneficia de uma queda nos
juros de curto prazo), mantidas ao longo do més. A estratégia continua explorando o
espaco para uma reducdo das taxas futuras diante de sinais mais benignos tanto na
inflacdo quanto na atividade econdmica. A combinacdo enfre surpresas baixistas nos
indicadores correntes e sinais de desaceleracdo do crescimento reforcou, ao longo do
periodo, a atratividade dessa exposicdo.

No exterior, 0 book de juros também apresentou contribuicdo relevante, beneficiado por
posicoes tomadas na parte curta da curva americana (posicionamento que se beneficia
de uma alta nos juros de curto prazo), combinadas com venda de volatiidade. A
estratégia buscou capturar a reprecificacdo das expectativas para a politica monetdria
nos Estados Unidos em um ambiente no qual a trajetdria dos juros ainda permanece
sensivel d evolucdo da inflacdo e da atividade.

Os demais books também conftribuiram positivamente para o resultado, com destaque
para commodities, seguidas por bolsa local, bolsa internacional e moedas. Em
commodities, a carteira permaneceu ligeiramente comprada em petréleo. Em bolsa,
mantivemos uma exposicdo direcional comprada no mercado internacional, enquanto as
posicoes no mercado local também apresentaram resultado positivo.

No mercado de moedas, iniciamos agosto com viés de valorizacdo do Dolar,
principalmente confra o Euro, aléem de posicdes compradas em Won Sul-coreano e Dolar
Australiano. A exposicdo comprada em Dolar foi gradualmente reduzida ao longo do més,
d medida que a evolucdo dos mercados passou a incorporar uma percepcdo de maior
toler@ncia do Federal Reserve com ainflacdo, favorecendo uma reversdo parcial da forca
da moeda. Na parte final do més, contudo, uma retérica mais hawkish (representa uma
acado firme, vigilante e agressiva contra a alta de precos, assim como um falcdo que ataca
sua presa.) do Fed voltou a aumentar a probabilidade de alguma apreciacdo do Ddélar a
frente.

Diante desse cendrio, a tomada de risco permanece ativa, mas disciplinada, com ajustes
continuos nas exposicoes d medida que novas informacgdes alteram a nossa leitura dos
mercados. Seguimos priorizando uma construcdo de portfdlio resiliente, com foco na
preservacdo de capital e na geracdo consistente de valor ao longo dos diferentes ciclos
de mercado.

O AZ Quest Multi encerrou o més de agosto comresultado de 1,23% (112% do CDI) e registra
alta de 12,33% nos ultimos 12 meses. JG o AZ Quest Multi Max fechou o més com alta de
1,47% (134% do CDI) e em 12 meses, acumula 11,42%.
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Nos fundos de renda fixa, o AZ Quest Yield apresentou rentabilidade de 1,23%, acima do
CDI no periodo, que encerrou o0 més em 1,09%. No acumulado do ano, o fundo registra
retorno de 9,74%, superando os 9,33% do CDI.

O fundo iniciou 0 més j& com posicdes aplicadas na parte curta da curva de juros nominais
e, ado longo do periodo, ampliou taticamente essa exposicdo. O movimento capturou a
reprecificacdo observada no mercado, em meio a sucessivas surpresas baixistas nos dados
de inflacdo e atividade econémica. Esse conjunto de informacdes reforcou nossa
avaliacdo de que existe espaco para uma trajetdria de juros mais baixa do que aquela
inicialmente incorporada aos precos.

Na parcela de crédito privado, a confribuicdo também foi positiva, sustentada
principalmente pelo carrego estrutural das posicdes em debéntures. A combinacdo entre
o resultado do book de juros e o desempenho do portfélio de crédito permitiu ao fundo
superar o CDI no més.

O AZ Quest Inflagao Ativo Prev, por sua vez, apresentou rentabilidade de 1,65% em agosto,
ante 1,58% do IMA-B.

O resultado superior ao benchmark refletiu principalmente a estratégia tatica adotada na
curva de juros nominais. O fundo iniciou o0 més com posicdes aplicadas na parte curta da
curva pré-fixada e ampliou essa exposicdo ao longo do periodo, acompanhando a
evolucdo das condicdes de mercado.

O movimento capturou o fechamento das taxas impulsionado por dados mais fracos de
crescimento e novas surpresas baixistas na inflacdo. Esses sinais reforcaram nossa leitura de
que hd espaco para uma trajetdria de cortes da Selic mais significativa do que aquela
inicialmente incorporada aos precos.

Na parcela de juros reais, mantivemos uma postura mais neutra, com a carteira calibrada
em torno da duration do benchmark. Optamos por ndo adicionar risco direcional relevante
nesse mercado, diante da auséncia de assimetrias suficientemente claras no cendrio atual.
Dessa forma, o risco ativo do fundo permaneceu concentrado na curva nominal, onde
identificamos oportunidades mais atrativas para a estratégia.
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Performance dos Fundos

Rentabilidade PL Inicio do
Més 12M 24M 36M Inicio (RS mi) Fundo

AZ Quest Mulfi 1,23% 12,33% 23,53% 31.71% 254,71%

4] 13/09/2013
% CDI 112% 84% 80% 72% 104%
AZ Quest Multi Max 1,47% 11,42% 20,78% 24,70% 133,62%

42 24/02/2017
% CDI 134% 78% 71% 56% 103%
AZ Quest Yield 1,23% 15,02% 28,70% 39.01% 248,26%

212 20/09/2012
% CDI 112% 103% 71% 89% 92%

Versoes Previdencidrias

AZ Quest Icatu Mulfi

1,18% 11.81% 21,86% 28,89% 141,84%
Prev 57 22/04/2015
% CDI 108% 81% 74% 66% 60%
s 1,36% 10,36% 18,12% 21,88% 52,26%
Prev XP Quali Il 11 14/10/2021
% CDI 125% 71% 62% 50% 66%
AL Quest Inflacco 1,65% 10,44% 14,16% 17,25% 40,21%
Ativo Prev 14 28/02/2020
(-) IMA-B -0,2 p.p. -0,6 p.p. -2,0 p.p. -5,0 p.p. -11,6 p.p.

Para mais informacdes dos fundos da estratégia Macro da AZ Quest, acesse o link a seguir:
https://azquest.com.br/fundos.php

azquest.com.br R. laid, 52 - 6° andar, SGo Paulo - SP 8

@azquest_ /azquest_ Canal Oficial AZ Quest Investimentos



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://www.youtube.com/@AZQUESTINVESTIMENTOS
https://whatsapp.com/channel/0029Vau07Jy545uw2LjVw10j
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://www.instagram.com/azquest_/
https://azquest.com.br/
https://azquest.com.br/fundos.php

NZQUEST

Carta Mensal Agosto/2026

03. ESTRATEGIA DE RENDA VARIAVEL

Agosto foi marcado pela continuidade da valorizagcdo dos mercados aciondrios globais,
mas com diferencas relevantes enfre os mercados desenvolvidos e o Brasil. Enquanto os
Estados Unidos mantiveram uma trajetéria construtiva, o mercado brasileiro passou por
uma forte correcdo na primeira metade do més antes de recuperar parte importante das
perdas.

Nos Estados Unidos, os principais indices encerraram o més em alta, com o S&P 500
avancando aproximadamente 2,6%, o Nasdaq 3,9% e o Dow Jones 1,3%. O movimento foi
sustentado principalmente pela recuperacdo das empresas de tecnologia e pela
confinuvidade do entfusiasmo em torno da inteligéncia artificial, com destaque para os
resultados e as perspectivas apresentadas pela Nvidia.

A resiliéncia da economia americana e a manutencdo de um ambiente corporativo
favordvel também contribuiram para sustentar o apetite por risco. Com isso, o S&P 500 € o
Nasdag renovaram mdximas histéricas ao longo do més, mantendo um ambiente
construtivo para os ativos de risco.

No Brasil, o Ibovespa encerrou agosto com queda de 0,3%, aos 177.418 pontos, mas o
resultfado agregado escondeu uma frajetdria bastante distinta entre as duas metades do
més. Apos iniciar agosto proximo dos 178 mil pontos, o indice acumulou onze sessdes
consecutivas de queda entre os dias 4 e 18, chegando a registrar perdas superiores a 6%.

O movimento refletiu principalmente a forte saida de capital estrangeiro, as incertezas
relacionadas aos cendrios fiscal e eleitoral e os impactos das tarifas impostas pelos Estados
Unidos sobre produtos brasileiros. A partir da segunda metade do més, contudo, o
mercado apresentou recuperacdo expressiva, com o lbovespa registrando nove altas
consecutivas e devolvendo grande parte das perdas acumuladas anteriormente.

A forte reversdo observada ao longo do més reforca a importdncia das expectativas em
torno do cendrio doméstico para a precificacdo dos ativos locais. Nesse contexto, a
evolucdo dos cendrios fiscal e eleitoral permanece como um dos principais vetores para
o desempenho da bolsa brasileira, em conjunto com as condicdes de liquidez e o
ambiente externo.

Nesse cendrio, o AZ Quest Total Return apresentou rentabilidade de 2,86% em agosto,
equivalente a 261% do CDI. Nos Ultimos 24 meses, o fundo acumula valorizacdo de 35,04%,
equivalente a 119% do CDI, mantendo um histérico consistente de geracdo de retornos no
médio e longo prazo.

O resultado do més foi impulsionado principalmente pelas posicoes em Petfrdleo &
Petrogquimica, Varejo e Telecomunicacdes & Tl. Em sentido conftrdrio, Utilidade Publica,
Elétricas e Bancos foram os principais detratores da performance.

A carteira mantém maior exposicdo liquida comprada em Siderurgia & Mineracdo,
Telecomunicacoes & TI, Bancos e Servicos Financeiros. Na ponta vendida, as principais
posicoes estdo concentradas em Petrdleo & Petroquimica e Utilidade Publica.
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Diante das mudancas nas condicdes de mercado, a gestdo continua ajustando
pontualmente as exposicdes da carteira, com foco nas oportunidades de geracdo de alfa
e na manutencdo de uma relacdo equilibrada entre risco e retorno.

O AZ Quest Top Long Biased, por sua vez, encerrou agosto com rentabilidade de 1,91%,
enquanto o IBrX-100 recuou 0,20% no periodo. Desde o inicio da gestdo, em 2011, o fundo
acumula valorizacdo de 558%, superando seu indice de referéncia em mais de 257 pontos
percentuais.

Entre os principais destaques do més, Petrdleo & Petroquimica, Telecomunicacodes & Tl e
Construcdo Civil apresentaram as maiores contribuicdes positivas. J& Utilidade Publica e
Bancos estiveram entre os segmentos que mais limitaram o resultado.

A estratégia mantém uma carteira diversificada, com maior exposicdo comprada em
Bancos, Elétricas, Telecomunicacdes & Tl e Construcdo Civil. A gestdo ativa permite
adaptar o posicionamento conforme a evolucdo dos fundamentos e das assimetrias
identificadas nos diferentes setores.

A carteira permanece orientada para a selecdo de empresas com potencial de
valorizacdo, combinando exposicdo a diferentes segmentos da economia e disciplina na
alocacdo de risco.

O AZ Quest Small Mid Caps fechou o0 més com um desempenho de 0,19%, enquanto o
indice Small Caps recuou 1,26% no periodo. Nos Ultimos 24 meses, o fundo acumula
valorizacdo de 18,42%, equivalente a um alfa de 17 pontos percentuais em relacdo ao
indice de referéncia.

Construcdo Civil, Bens de Capital e Petrdleo & Petroquimica foram os principais destaques
positivos no més. Em contrapartida, Utilidade Publica, Varejo e Bancos apresentaram as
maiores confribuicdes negativas. Os demais setores tiveram impactos diversos sobre a
cota, resultando em desempenho positivo no periodo.

O portfélio permanece concentrado em empresas com elevado potencial de geracdo
de valor no longo prazo, com destaque para Elétricas, Construcdo Civil, Bancos e Varejo.

A estratégia segue priorizando uma visdo fundamentalista e de longo prazo na selecdo de
empresas, com ajustes no posicionamento & medida que se alteram os fundamentos ou
surgem novas oportunidades de investimento.

Por fim, o AZ Quest Agcoes encerrou o més com rentabilidade -0,59%, enquanto o lbovespa
recuou 0,33% no periodo. Desde o inicio da gestdo, em 2005, o fundo acumula valorizacdo
de 1.534%, superando o Ibovespa em mais de 950 pontos percentuais.

O desempenho mensal foi pressionado principalmente pelas posicdes em Varejo, Bancos
e Utilidade Publica. Em contrapartida, Construcdo Civil, Telecomunicacoes & Tl e Petrdleo
& Petroquimica contribuiram positivamente, compensando parte das perdas. Os demais
segmentos apresentaram desempenho misto.
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A carteira segue concenfrada em empresas com elevado potencial de geracdo de valor
no longo prazo, com maior exposicdo aos setores de Elétricas, Bancos e Construcdo Civil.

A gestdo permanece focada na andlise dos fundamentos das companhias e na
identificacdo de oportunidades de longo prazo, com ajustes de posicionamento sempre
que necessdrio para aprimorar o equilibrio entre retorno potencial e risco do portfdlio.

Performance dos Fundos

Rentabilidade PL Inicio do
Més 12M 24M 36M Inicio (RS mi) Fundo
AZ Quest Total Return 2,86% 18,05% 35,04% 62,55% 426,87%
279 23/01/2012

% CDI 261% 123% 119% 143% 147%
AL QuestTop Long 1,91% 1410%  29.63% 58,53%  558,38%
Biased 149 18/10/2011
(-) IBX-100 2,1 p.p. -11,2p.p. -0,8 p.p. 4,7 p.p. 257.8 p.p.
AL Quest Small Mid 0,19% 5,56% 18,42%  33,10%  710,46%
Caps 888 30/12/2009
(-) SMLL 1.5 p.p. 8.1p.p. 17,0 p.p. 33,9 p.p. 626,5 p.p.
AZ Quest Acoes -0,59% 5,93% 15,38% 34,23% 1.534,07% 1 01/06/2005
(-) Ibovespa -0,3 p.p. -19.5p.p. -151p.p. -191p.p. 9503 p.p.
Versdo Previdencidria
AL T XP [l Mi

SRttt 0.11% 5,45% 24,76% 37,63% 37,66%
Caps Prev Master 9 31/05/2022
(-) SMLL 1,4 p.p. 7.9 p.p. 23,3 p.p. 38.4 p.p. 42,7 p.p.

Para mais informacdes dos fundos da estratégia de Renda Varidvel da AZ Quest, acesse o link a seguir:
https://azquest.com.br/fundos.php
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04. ESTRATEGIA DE CREDITO

Em agosto, o mercado primdrio manteve ritmo modesto, ainda concentrado em emissores
de elevada qualidade de crédito. Para os proximos meses, entendemos que o pipeline
deve permanecer ativo, mas com volumes mais comedidos, em linha com o observado
no periodo. Do lado da captacdo, os fundos de crédito apresentaram fluxo préximo da
estabilidade, inclusive nos fundos de debéntures incentivadas, dindmica que ndo
observdvamos hd alguns meses.

No mercado secunddrio, os spreads das debéntures tradicionais apresentaram
comportamento misto, de forma que o impacto sobre os fundos variou de acordo com a
composicdo de cada carteira. Enfre as debéntures incentivadas, apesar da estabilizacdo
da captagdo, observamos, de forma geral, um maior nUmero de movimentos de abertura
do que de fechamento de spreads, ainda que em magnitude contida.

No més, o AZ Quest Luce registrou um rendimento de 1,14%, resultado em linha com a
rentabilidade-alvo de longo prazo prevista para o fundo. A estratégia de debéntures CDI
foi a principal responsdvel pelo desempenho no més, com mais fechamentos do que
aberturas de spreads de crédito. Os setores de maior alocacdo incluem Bancos, Elétricas
e Saneamento Bdsico.

O AZ Quest Valore apresentou um rendimento de 0,94%, resultado abaixo da
rentabilidade-alvo de longo prazo prevista para o fundo. As estratégias de debéntures CDI
e debéntures hedgeadas foram responsdaveis pelo resultado abaixo do CDI do fundo no
més, sendo que o comportamento dos spreads de crédito foi misto e alguns poucos
emissores tiveram abertura mais infensa. O portfélio do fundo esta 89% alocado, sendo 63%
em debéntures. As maiores alocacdes estdo nos setores de Elétricas, Bancos e
Telecomunicacoes.

O AZ Quest Altro apresentou um rendimento de 0,93% em agosto, resultado abaixo da
rentabilidade-alvo de longo prazo prevista para o fundo. A parcela offshore teve resultado
positivo no més, com ganhos tanto nas posicdées em bonds quanto em derivativos de
crédito. No mercado local, as carteiras de debéntures CDI e debéntures hedgeadas foram
responsaveis pelo resultado abaixo do CDI do fundo no més, sendo que o comportamento
dos spreads de crédito foi misto e alguns poucos emissores tiveram abertura mais intensa.
A carteira estd 93% alocada em ativos, sendo 56% em debéntures, cujas maiores
alocacodes estdo em Bancos, Elétricas e Telecomunicacoes.

Adicionalmente, o AZ Quest Supra apresentou um rendimento de 0,94% em agosto,
resultado abaixo da rentabilidade-alvo de longo prazo prevista para o fundo. A parcela
offshore teve resultado positivo no més, com ganhos tanto nas posicdées em bonds quanto
em derivativos de crédito. No mercado local, as carteiras de debéntures CDI e debéntures
hedgeadas foram os principais responsdveis pelo resultado abaixo do CDI do fundo no
més, sendo que o comportamento dos spreads de crédito foi misto e alguns poucos
emissores tiveram abertura mais intensa. A carteira do fundo possui uma alocacdo de 106%
do patrimdénio, sendo 60% em debéntures, com maiores alocacdes nos setores de Elétricas,
Bancos e Locadoras de Veiculos.

azquest.com.br R. laid, 52 - 6° andar, SGo Paulo - SP 12

@azquest_ /azquest_ Canal Oficial AZ Quest Investimentos



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://www.youtube.com/@AZQUESTINVESTIMENTOS
https://whatsapp.com/channel/0029Vau07Jy545uw2LjVw10j
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://www.instagram.com/azquest_/
https://azquest.com.br/

NZQUEST

Carta Mensal Agosto/2026

Por fim, o AZ Quest Debéntures Incentivadas apresentou um rendimento de 1,16%,
resultado abaixo do IMA-B 5 (+1,28%) e acima do CDI (+1,09%). Em relacGo ao benchmark
IMA-B5, perdemos com o posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros (Efeito
Curva) e com a abertura dos spreads de crédito (Efeito Crédito). O mercado de
debéntures incentivadas continuou mostrando sinais de normalizacdo ao longo do més de
agosto, com o fluxo de captacdo mostrando certa estabilidade quando comparado com
o més anterior. Observamos um pouco mais de aberturas do que fechamentos nos spreads
dos ativos incentivados no mercado em geral e em nossa carteira. O fundo estd com 102%
do patrimbénio alocado, tendo maior exposicdo nos setores de Elétricas, Rodovias e
Telecomunicacdes.

Performance dos Fundos

Rentabilidade PL Inicio do
Més 12M 24M 36M Inicio (RS mi) Fundo

AZ Quest Luce 1,14% 14,01% 29,19% 47,15% 179,64%

960 11/12/2015
% CDI 104% 9% 99% 107% 106%
AZ Quest Luce Il 1,11% 13.71% 28,50% - 44,44%

257  27/09/2023
% CDI 102% 94% 97% - 104%
AZ Quest Valore 0,94% 12,36% 27,09% 44,90% 229,12%

2.937  09/02/2015
% CDI 86% 84% 92% 102% 102%
AZ Quest Altro 0.93% 12,84% 28,68% 48,11% 196,81%

479 15/12/2015
% CDI 85% 88% 98% 110% 117%
AZ Quest Supra 0,94% 12,79% 29,86% 51,00% 113,87%

538 15/06/2020
% CDI 86% 87% 102% 116% 133%
QISR e I 1.16% 9,48% 21,12% 38,32% 161,78%
incentivadas 355 06/09/2016
(-) IMA-B 5 -0,1 p.p. -3,8 p.p. -2,3 p.p. 4,9 p.p. 2,0 p.p.
Versoes Previdencidrias
AuQues; ey leei 1,06% 13,14% 27,40% 44,43% 143,89%
Luce 755  09/09/2016
% CDI 97% 90% 93% 101% 100%
AL Questluce Advisory oo 13,13% 27.54% 44,56% 54.25%
Prev XP Seg Master 5.087  10/02/2023
% CDI 95% 90% 94% 102% 100%
A QIS Al 0,90% 12,59% 27.41% 44,30% 62,60%
Master 1.183  31/10/2022
% CDI 83% 86% 93% 101% 104%

Para mais informacdes dos fundos da estratégia de Crédito Privado da AZ Quest, acesse o link a seguir:
https://azquest.com.br/fundos.php
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05. ESTRATEGIA DE FUNDOS SISTEMATICOS

Agosto foi marcado por um novo movimento de alta nos juros longos globais. Nos EUA e
no Japdo, o maior volume de emissdo de divida publica e a persisténcia da inflagdo
elevaram os yields, em um cendrio que também reflete a normalizacdo monetdria do BoJ
apods o fim do controle de curva.

Apesar disso, as bolsas americanas tiveram um més positivo, sustentadas por uma
temporada de balancos muito forte: os lucros do S&P 500 cresceram 52% no trimestre, com
destaque para o Russell 2000 (+2,8%) e o S&P 500 (+1,2%), enquanto o Nasdaq (+0,4%)
sentiu mais o efeito da alta dos juros longos sobre as empresas de tecnologia. Nesse
ambiente, estratégias mais defensivas, como fatores de Qualidade e Baixa Volatilidade,
fiveram bom desempenho nos EUA.

No Brasil, o Real se valorizou frente ao Délar, acompanhando outras moedas emergentes,
e o Ibovespa fechou o més praticamente estavel (-0,33%), apds forte oscilacdo ao longo
do periodo. Entre as estratégias sistemdticas locais, os fatores Long Only tiveram
desempenho préximo do indice, com Crescimento e Qualidade em destaque positivo. J&
as estratégias Long Short encerraram o més em terreno levemente negativo,
interrompendo uma sequéncia de 16 meses consecutivos de ganhos.

O AZ Quest Bayes Sistematico Agoes, estratégia exclusivamente Long Only, encerrou o més
com retorno de -0,02%, praticamente em linha com o Ibovespa, que recuou 0,33% No Més.
O mercado brasileiro apresentou movimentos bastante distintos ao longo do periodo, com
destaque para Petrobras, que avancou 5%, beneficiada pela valorizacdo do petrdleo.
Nesse ambiente, a estratégia de fatores Long Only terminou o més préoxima da estabilidade
frente co indice, combinando as contribuicdes positivas de Crescimento, que avancou
1,8%, e Qualidade, com alta de 1,2%, com o desempenho negativo de Baixo Risco, que
recuou 0,3%.

Em agosto, também foi implementada a primeira versGdo de Machine Learning na
estratégia dos fundos Bayes. O modelo passou a representar 5% do risco da estratégia,
enquanto os 95% restantes permanecem alocados na estrutura Core de Familias de
Fatores. Nos cerca de dois anos de pré-operacdo, o modelo apresentou comportamento
em linha com o backtest e desempenho superior ao modelo Core em algumas métricas.
A partir dessa implementacdo, os modelos de Machine Learning passam a disputar
gradualmente espaco com os modelos tradicionais de fatores, ampliando as fontes
potenciais de retorno da estratégia.

No AZ Quest Bayes Long Short, a estratégia encerrou o més com retorno de -0,57%, apds
16 meses consecutivos de resultados positivos. No ano, o fundo acumula alta de 16,67%,
equivalente a 179% do CDI, e valorizacdo de 71,75% desde o inicio. O desempenho refletiu
a confribuicdo negativa das familias Long Short, com destaque para o fator Técnico,
prejudicado pela oscilacdo das tendéncias ao longo do més, e para Baixo Risco,
impactado pela valorizacdo mais forte de acdes de maior risco e beta. Em sentfido
contrdrio, Crescimento e Qualidade contribuiram positivamente, enquanto Valor
apresentou resultado ligeiramente negativo.
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A estratégia permanece com exposicdo comprada de 101,6% e vendida de 84% do
patriménio, resultando em posicdo liguida comprada de aproximadamente 18%,
distribuida entre mais de 160 posicoes.

J& o AZ Quest Bayes Long Biased encerrou o més com rentabilidade de -0,82%, ante queda
de 0,33% do lbovespa e alta de 1,8% do IMA-B 5+. No ano, o fundo acumula valorizagdo
de 9,98%, proxima ao desempenho do lbovespa, de 10,11%. O resultado mensal foi
pressionado principalmente pelas familias LO Baixo Risco, LS Técnico e LS Baixo Risco. Na
parcela Long Only, Crescimento e Qualidade apresentaram as maiores contribuicoes
positivas, enquanto Baixo Risco teve desempenho negativo. J& na parcela Long Short, as
familias recuaram 0,5%, inferrompendo uma sequéncia de 16 meses consecutfivos de
ganhos, com impacto concentrado nos fatores Técnico e Baixo Risco. Crescimento e
Qualidade contribuiram positivamente, enquanto Valor apresentou resultado ligeiramente
negativo.

A estratégia mantém sua alocacdo estrutural de 60% em fatores Long Only e 40% em Long
Short, com volatilidade realizada proxima de 12% ao ano, abaixo do orcamento de 16%
ao ano. Atualmente, a carteira apresenta exposicdo bruta de 109% comprada e 40,2%
vendida, resultando em posicdo liguida comprada de aproximadamente 69%.

Performance dos Fundos

Rentabilidade PL Inicio do

24M Inicio (RS mi) Fundo

AZ Quest Bayes

. o - -0,02% 13,13% 24,65% 36,57% 79.16%
Sistemdtico Acoes 323 29/07/2020
(-) Ibovespa 0,3 p.p. -12,3 p.p. -5,8 p.p. -16,7 p.p. 11,2 p.p.
AL Quest Bayes Long 0,82% 20,49% 31,46% 36,49%  12822%
Biased Sistematico 14 29/05/2020
(-) IMA-B 5+ -2,6 p.p. 11,3 p.p. 20,7 p.p. 22,3 p.p. 84,0 p.p.
AZ Quest Bayes Long 0.57% 2556%  37.02% 44,37% 71.74%
Short Sistemdtico 52 29/07/2022
% CDI - 175% 126% 101% 110%

Para mais informacdes dos fundos da estratégia de fundos Sistemdticos da AZ Quest, acesse o link a seguir:
https://azquest.com.br/fundos.php
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06. ESTRATEGIA DE ARBITRAGEM

O AZ Quest Low Vol, destaque da nossa grade de fundos pela consisténcia de seus
resultados, encerrou agosto com rentabilidade de 1,37%, equivalente a 125% do CDI. No
acumulado dos Ultimos 24 meses, o fundo entrega retorno de 30,18%, correspondente a
103% do CDI.

O resultado de agosto reforca a tese apresentada na carta de julho. Naquele més, a
manutencdo de operacdes de prazo mais longo havia limitado pontualmente a
rentabilidade, mas permanecia alinhada & estratégia de buscar retornos superiores ao
longo do tempo. Em agosto, essa mesma alocacdo contribuiu de forma mais favordvel
para o desempenho, evidenciando a importdncia de avaliar a estratégia sob uma
perspectiva de médio e longo prazo, e ndo a partir de movimentos pontuais de
rentabilidade.

A estratégia segue baseada em operacdes de arbitragem de taxas de juros em ativos e
estruturas de renda varidvel, com destaque para financiamentos envolvendo acoes,
opcdes de compra e venda e operacdes a termo. A combinacdo dessas diferentes
estratégias busca gerar retornos recorrentes, sem exposicdo direcional e risco de crédito.

O AZ Quest Termo, por sua vez, apresentou rentabilidade de 1,11% no més, equivalente a
101% do CDI, em um més marcado por maior volatilidade nos mercados de crédito privado
e por um ambiente financeiro global mais desafiador. O resultado ficou em linha com a
rentabilidade esperada para o fundo no longo prazo. Em horizontes mais amplos, a
estratégia segue demonstrando consisténcia, reforcando seu papel como instrumento de
estabilidade e diversificacdo nos portfolios dos investidores, especialmente em periodos de
maior volatilidade nos mercados.

Performance dos Fundos

Rentabilidade PL Inicio do
24M Inicio (RS mi) Fundo
AZ Quest Low Vol 1,37% 15,02% 30,18% 45,32% 523,46%
3.452 28/11/2008
% CDI 125% 103% 103% 103% 121%
AZ Quest Termo 1,11% 14,51% 29,19% 43,45% 190,39%
277 03/08/2015
% CDI 101% 99% 99% 99% 105%

Para mais informacdes dos fundos da estratégia de Arbitragem da AZ Quest, acesse o link a seguir:
https://azquest.com.br/fundos.php
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07. FUNDOS INTERNACIONAIS

Performance dos Fundos

AZ Quest Azimut

Soriott Globol Liestyle 0,65% 7.15% 20,58% 31,98% 43,90% 19 31/03/2023
AL Quest AZimutEquity oo 19.88% 42,03% 71,62% 100,15% 35 29/12/2022
Allocation Trend

AL Quest Azimut 1,49% 20,82% 34,05% 49.07% 57,45% 26 31/03/2023
Allocation Balanced

As RIS 2,49% 11,88% 25,03% 50,90% 63,82% 22 31/03/2023
Minimum Volatility

AL Quest AZiMUtS 0,48% 11,85% 25,90% 50,98% 65,69% 56 31/03/2023
Hybrids

AL QW AL 0.75% 11.42% 25.27% 41,82% 56,87% 27 31/03/2023

Global Macro Bond

Para mais informacdes dos fundos da estratégia de Fundos Internacionais da AZ Quest, acesse o link a seguir:
https://azquest.com.br/fundos.php
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08. FUNDOS ALTERNATIVOS

Agro
s DY . Cota Preco de
ALCD) Negociacao anualiz.! R Patrimonial® Fechamento?
AAZIQIT1 B3 1,41% 18,24% 131% R$ 0,0925 R$ 8,63 R$ 6,58
AZQAT 1 CETIP 1,13% 14,47% 104% R$0,1125 R$ 9,93 -
Infraestrutura
. - )4 % CDI ) Cota Preco de
Negociacao anualiz.! no més? DA Patrimonial® Fechamento?
AZIQIT1 CETIP 1,24% 1591% 114% R$ 0,125 R$ 10,10 -
AZINTI B3 1,43% 18,58% 133% R$ 1,40 R$ 97,90 R$ 95,52
AZEQIT1 CETIP 1,20% 15,43% 1M1% R$ 1,25 R$ 103,94 -
AZEQ 2 CETIP 1,21% 15,57% 112% R$ 1,25 R$ 103,06 -
AZEQ 3 CETIP 1,19% 15,30% 110% R$ 1,25 R$ 104,76 -
AZQI PR+ CETIP 1,21% 15,58% 112% R$ 1,25 R$ 102,97 -
AZQIR CETIP 1,21% 15,57% 112% R$ 1,25 R$ 103,02 -
AZEQ 4 CETIP 1,19% 15,22% 109% R$ 1,20 R$ 101,07 -
AZEQ 5 CETIP 1,19% 15,23% 109% R$ 1,20 R$ 100,97 -
Imobilidrios
. - DY . Cota Preco de
Negociacao anualiz.! L/ Patrimonial® Fechamento?
AZPRI11 CETIP 1,32% 17.11% 123% R$0,13 R$ 9,81 -
AZPL11 B3 1,03% 13,03% 93% R$ 0,075 R$ 8,64 R$ 7,31
AZPR PR+ CETIP 1,22% 15,63% 112% R$ 1,20 R$ 98,56 -
AZPR SR CETIP 1,23% 15,77% 113% R$ 1,2287 R$ 100,06 -
Para mais informacdes dos fundos alternativos da AZ Quest, acesse o link a seguir:

https://azquest.com.br/fundos.php

1Cdlculo do Dividend Yield, ao més e anualizado, considerando 252 dias Uteis no ano. 2% CDI referente & razdo entre o
Dividend Yield a.m. em agosto anualizado e a rentabilidade do CDI em agosto anualizada. *Cota patrimonial no dia
31/08/2026; Fonte: ANBIMA Data. 4Preco de fechamento no dia 31/08/2026; Fonte: Yahoo Finance
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09. INDICES DE MERCADO

Rentabilidade
Més Ano 12M 24M 36M
CDI 1,09% 9,33% 14,63% 29,38% 43,89%
lbovespa -0,33% 10,11% 25,45% 30,45% 53,29%
SMLL -1,26% -6,50% -2,49% 1,44% -0,77%
IBX-100 -0,20% 10,14% 25,32% 30,38% 53,84%
IMA-B 1,58% 6,75% 11,00% 16,12% 22,29%
IMA-B 5 1,28% 9,18% 13,28% 23,39% 33,43%
IMA-B 5+ 1.81% 4,84% 9,20% 10,74% 14,19%
Ddélar (Ptax) 2,05% -5,83% -4,51% -8,39% 5,28%

Acompanhe a AZ Quest!
Para mais conteudos como este, siga os canais oficiais da AZ Quest.

Escaneie ou cligue nos QR codes abaixo e tenha todas as novidades da AZ Quest em
primeira mao.

WhatsApp Instagram YouTube Linkedin

Material de Divulgagdo. 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 informacdes contfidas
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 deciséo 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: https://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
informacades, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse www.azquest.com.br

Autorregulacao

ANBIMA

Gestdo de Recursos
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