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Relatdrio de Gestao — Fundos de Crédito AZ QUEST

Fevereiro de 2023
Prezado(a) cotista,

Utilizaremos este espago 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.

1.1 Contribuicao de performance

O acumulo de eventos corporativos negativos desde o inicio do ano infligiu grande pessimismo no
mercado de crédito local, dindmica essa que se acentuou no més de fevereiro. Embora a vasta maioria
das empresas que navegaram por esse noticidrio negativista ao longo do més tivesse pouca (ou nenhuma)
relevancia para nosso mercado de atuacdo (high grade), a configuragcdo de um ambiente de juros altos e
piora nas métricas de crédito da economia (menor ritmo de concessao, aumento da inadimpléncia e das
provisGes) aumentou a aversao a risco dos agentes do mercado. Isso acelerou os fluxos de resgates dos
fundos de crédito, gerando abertura dos spreads. Apesar da rentabilidade momentanea que esse efeito
gera, ressaltamos que: (i) seguimos com nivel de caixa adequado e (ii) bem posicionados para capturar as
oportunidades que surgem nesses movimentos: alocar em ativos de alta qualidade de crédito a taxas
bastante atrativas.

A abertura de spreads acima mencionada refletiu diretamente nas carteiras locais de debéntures CDI e
LFSN, que foram os principais detratores de resultado no més. A carteira offshore também contribuiu de
maneira negativa, e seu resultado é discutido adiante.

Parcela Local:

Na carteira de debéntures em CDI, o principal detrator foi Light, cujos papéis terminaram o més marcados
a cerca de 56% do valor de face. Entretanto, a abertura generalizada dos spreads resultou em uma
performance negativa até mesmo em nomes cujo fundamento de crédito ndo se alterou. De maneira
similar, a carteira de titulos bancarios também foi reprecificada, resultando em rentabilidade abaixo do
CDI de forma geral (tanto LF quanto LFSN).

As curvas de juros (real e prefixada) apresentaram steepening, sendo que nos juros reais isso foi
acompanhado por fechamento em toda a curva, enquanto na curva prefixada vimos fechamento nos
vértices curtos e abertura nos longos. A composicdo e a magnitude desses movimentos geraram impacto
marginalmente positivo nos fundos que contém um pouco de risco de mercado.

A carteira de debéntures hedgeadas apresentou abertura de spread de crédito em praticamente todos os
ativos e, consequentemente, resultado abaixo de seu carrego.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade abaixo de seu benchmark (IMA-B5) e do
CDI. Mantivemos o risco do fundo praticamente em linha com o IMA-B5, mas com alguns posicionamentos
relativos entre os diferentes vértices que resultaram em contribuices positivas no més (Efeito Curva). Ja
o Efeito Crédito foi bastante negativo, dada a abertura dos spreads de crédito também disseminada na
carteira. Nosso entendimento é de que esses ativos estdo atingindo patamares bastante interessantes vis-
0-vis o risco de crédito incorrido — spreads esses muitas vezes compardveis aos dos ativos em CDI dos
mesmos emissores.
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Parcela Offshore:

No offshore, a reprecificagdio do crédito corporativo brasileiro se associou a um ambiente menos
construtivo para risco em geral (vertente macroeconémica), que impactou diretamente as posi¢ées de
cash bonds. Embora parte relevante da performance negativa do més tenha sido pela posicdao em Light,
vimos abertura de spreads em praticamente todos os nomes que comp&em a carteira.

Na parcela de derivativos de crédito e juros, tivemos contribuicGes positivas, porém insuficientes para
compensar o resultado dos bonds.

1.2 Mercado de crédito e suas perspectivas

No mercado primario, a atividade foi significativamente reduzida, com excecao de alguns emissores bem
especificos onde as emissdes ja “nasceram” colocadas. Algumas ofertas foram adiadas e outras ficaram
no balango dos bancos, resultando no menor volume de primario dos ultimos dois anos. Destacamos que,
de forma geral, as empresas high grade estdo com caixa elevado e cronograma de divida alongado, o que

possibilita esperar o momento adequado para voltar a acessar o mercado institucional.

O mercado secunddrio novamente apresentou abertura de spread de crédito generalizada devido a maior
aversao ao risco explicada no item 1.1. J4 na segunda metade do més, notamos reversao parcial no
pessimismo, com demanda pelos emissores mais premium, permitindo que esses papéis encontrassem
um novo patamar de spread, o que pode ser considerado uma melhora na dindmica de precos.

Seguimos com nivel de caixa elevado, que consideramos adequado ao momento atual, e nossa atuacdo
no secundario foi pontual e parcimoniosa. Quando vendemos, focamos nos ativos de carrego mais baixo.
Quando compramos, fizemos em volume modesto e dando preferéncia a nomes que pareciam mais
“premiados” (maior spread ajustado ao risco). Dessa forma, temos posicionado nossos fundos para
capturar as oportunidades que aparecem em momentos como este de spreads altos para emissores de
alta qualidade de crédito.

Ao longo do més, houve (ou estdo em andamento) aproximadamente oito ofertas primarias no mercado
local, a maioria focada no publico pessoa fisica. Apds selecionadas aquelas dentro do escopo de atuacao
de todos os fundos cujo processo de precificacdo ocorreria em fevereiro, ndo participamos de nenhuma
oferta e declinamos de uma.

No cendrio internacional, a postura mais conservadora adotada pelo mercado resultou em maior prémio
nos bonds mais curtos (flattening das curvas de crédito), favorecendo nosso cenario de reduzir a duration
do portfélio em geral.

Atividade no mercado primario ainda incipiente, com uma Unica empresa brasileira (Braskem) emitindo.
Vale destacar que, apesar de acessar um mercado em condi¢des pouco favoraveis, o livro teve forte
demanda da base de investidores global, permitindo que a empresa emitisse sem precisar pagar prémio
em relacdo a curva.
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2. Fundo AZ Quest Supra FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de -0,97% no més de fevereiro, resultado impactado pela abertura dos
spreads de crédito. No mercado local, tivemos mais um més de abertura dos spreads de crédito, mau humor
que foi acentuado pelo caso da Light. Na parcela offshore, perdemos com a posicao de bonds. Mostramos essa
distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 1 e 2 abaixo.

. . o~ . . . o~
Figura 1. Atribuicdo de resultados em fevereiro Figura 2. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD
AZ QUEST SUPRA Long Short =%CDI Carre ade AI QUEST SUPRA L S %CDI  Resultado
LF 68% 6.8% 0.0% 100.7% 0.06% 0.07% 001% 0,00% LF 71% 71% 0.0% 104,4% 0,15% 0,16% -0,01% 0,00%
LFSN 29.5%  29.5%  0.0% 680% 0,18% 033% -0,14%  0,00% LFSN 30.2% 302% 00% 1037%  0.64% 074%  -0,0% 000%
Debentures 794%  79.4% 0.0% 71.9%  -0.52% 087%  -1.40% 001% Debentures 79.2%  79.2% 0.0% -89.0% -1.44% 1.87% -331% 0,00%
Debentures hedge 27% 3.3% -3.2% -1843% -0.05% 0,03% -0.08% 0,00% Debeniures hedge 3.0% 3.5% -3.4% -8%.0% -0,05% 0,08% -0,13% 0,00%
Estrat. Offshore 16,3% 163% -165% -227.7% -0.34% 0,00% -0,34% 0,00% Estrat. Offshore 16,5% 16,5% 167% -259.6% 0,88% 0,00% 0.88% 0,00%
FIDC 126%  126%  00% 138,5%  0,16% 0,16% 000%  000% FIDC 12.6%  126%  00%  137.5%  035% 035%  000%  0.00%
Estrat. Yield 17.8% 17.8% 0.0% 1663% 027% 0,22% 0,05% 0,00% Estrat. Yield 17.5% 17.5% 0.0% 168.6% 0,60% 0.48% 011% 0.01%
Hedge 0.0% 00%  -22% nfa  0.00% 000%  000%  000% Hedge 0.0% 00%  -23% nfa 0,00% 000% -001%  000%
Compromissada Deb.  -767%  00%  -76,7% 1056% -074% | -074% 000%  000% Compromissada Deb.  -77,6%  00%  -77.6% 1056%  -167% | -1.67% 000%  000%
CAIXA 11,6% 11,6% 0,0% 100,5% 0,11% 0,11% 0,00% 0,00% CAIXA 11,5% 11.5% 0.0% 98.4% 0,23% 0,23% 0,00% 0,00%
TOTAL 100.0% 1767% -76.7% -94.9% -087% 104% -1.92% 0.01% TOTAL 100,0% 177.6% -77.6% -1007% -2,07% 2,24% -432% 001%
Custas MT -0,01% Custos MT -0.01%
Supra MT -95.9% -0.88% SUPRA MT -101,1%  -2,07%
Custos FIC -0,09% Custos FIC -0.19%
Supra FIC -1054% -0.97% SUPRA FIC -110,3% -2,26%

Inciul compromissacios com lastro em titulos publicos & cutros hedges. * Nao calia Inchui compromissadas com lastro em tilulos pablicos e outras hedges. ?Nao caixa.
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 2.7% 27%  00% -1645% -004% | 003% -007%  000% Debentures hedge 3.0% 30%  00% -1124% -007% | 008% 014% 001%
Derivativos® 0,0% 0,5% -3,2% nfa -001% 000%  -001% 0,00% Derivativos? 0,0% 0,5% -3,4% nfa  001% 0,00% 0,01% 0,00%
Hedge Consclidado 2.7% 32% -32% -1899% -005% | 003% -008% 0,00% Hedge Consolidado 3.0% 34%  -34% -90,0% -005% | 008% -0,13%  0,00%
Inflagdo Livre 0.0% 0.2% 0.0% n/a  0,00% 0,00% 0.00% 0.00% Inflagao Livre 0.0% 0,1% 0,0% nfa  0,00% 0,00% 0,00% 0.00%
TOTAL 27% 33%  32% -1843% -005% | 003% -008% 000% TOTAL 30% 35% -34% -89,0% -005% | 008% -0,13% 0,00%
*inclui cor i que ndo sio cor exposigho de fsco

Tinclui compramissadas que Ndo s40 contempladas Na exposiclc de fkea

Conceiluaimente esse valor podenia ser albuide o carry. no enlanto, para fins objetivos/didalicos o manfivemos em ganho dé capital, Conceltualments ssse valor poderla ser atrbuido oo carry. no entants, pora fins obletivos/didaticos o manfivemas em garha de copital
Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Offshore 16,3% 16,3% 0,0% 21,0% 003% 0,00% 003% 0,00% Offshore 16,5% 16,5% 00% -383.1% 1.30% 0,00% 1,30% 0.00%
Derivativos® 0,0% 00% -165% nfa  -0.37% 0,00% -037% 0,00% Derivativos? 0.0% 00% -167% nfa  041% 0.00% 041% 0.00%
Offshore Consolidado 163% 163%  -165% -227.7% -0.34% 000% -0.34% 0.00% Offshore Conselidado 16,5% 165% -167% -259.4% -088% 000%  -0.88%  0.00%
Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST

Figura 3. Breakdown do fundo por rating
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Figura 4. Breakdown do fundo por setor Figura 5. Breakdown por tipo de ativo
Banks NG 17,07
Offshore I 15,5% AZ QUEST SUPRA % PL
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CarRentol W 9,5% L7/ LIFCiE 577

Water Utilifes 1 2,1% LFSN 29.7%
Real Estfate HH %1%

Metals and Mining Bl 7,2% Debentures 84,6%
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Foods M 5%%

Transportation &...M 5,4% FIDC 12.5%
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Health Care B 4,9%

Toll Roads W 3,8% Estrat. Yield 14,7%
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Urban Mobility B 3.4% Compromissada Deb. 774%
Soberano + Caixa 10,0%

Telecom B 3,1%
Energy B 2,4%
Consumer 11,8%
Sugar & Ethanal 1 1,8%
Shopping 1 1,3%
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NZQUEST

3. Fundo AZ Quest Luce FIC RF CP LP

Fevereiro/2023

O AZ Quest Luce teve um rendimento de +0,04% (4,2% do CDI) no més de fevereiro, resultado impactado pela
abertura dos spreads de crédito. Na estratégia de debentures em CDI, tivemos mais um més de abertura dos
spreads de crédito, mau humor que foi acentuado pelo caso da Light. Mostramos essa distribuicdo mais

detalhadamente nas figuras 6 e 7 abaixo.

Figura 6. Atribuicao de resultados em fevereiro

Figura 7. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD

PL

%CDI Resultado | Carrego d AZ QUEST LUCE Lo %CDl  Resultado | Carreg
= apilc médio it
LF 3.8% 3.8% 0.0% 66,44% 0.02% 0.04% 0.01% -001% LF 4,0% 4,0% 0,0% 91.81% 0,08% 0.09% 0,00% -0,01%
LFSN 10.2% 10.2% 0.0% 66,17% 0.06% 0.11% 0.05% 0.00% LFSN 7% 7% 0.0% 9895% 0.20% 0.23% 0.03% 0.00%
Debentures 49.3%  49.3% 0.0% -79.19%  -0.36% 0.54% 090% -001% Debentures 47.9% 47.9% 0.0% 8.56% 0.08% 1.13% 1.04% -001%
FIDC 3.8% 3.8% 0.0% 115,19% 0.04% 0.04% 0.00% 0,00% FIDC 3.6% 3.6% 00% 11534% 0,09% 0,09% 0,00% 0,00%
Hedge %CDI 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% Hedge %CDI 0.0% 0.0% 00% #DIV/0l 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
CAIXA 329%  32.9% 0.0% 100.83% 0.31% 0.31% 0.00% 0.00% CAIXA 34,7% 34,7% 0.0% 99.66% 0.72% 0.72% 0.00% 0,00%
TOTAL 1000% 1000% 0.0% 79%  007% 1.03% -095% -0.02% TOTAL 1000% 100.0% 0.0% 56.6% 1.16% 225%  -1,08% -0,02%
Custos MT -0,003% Custos MT -0,01%
LUCE MT 7.5% 0,07% LUCE MT 564% 1.16%
Custos FIC -0,03% Custos FIC -0,07%
LUCE FIC 42%  0,04% LUCE FIC 530% 1,09%

" Inclui compromissadas com lastro em titulos publicos e outros hedges. * N&o caixa.

" Inclul compromissadas com lostro em titulos pabiicos e outros hedges. T Nao caixa.

Fonte: AZ QUEST

Figura 8. Breakdown do fundo por rating

Fonte: AZ QUEST

Figura 9. Breakdown do fundo por setor
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NZQUEST

4. Fundo AZ Quest Altro FIC FIM CP

Fevereiro/2023

O AZ Quest Altro teve um rendimento de -0,94% no més de fevereiro, resultado impactado pela abertura dos
spreads de crédito. No mercado local, tivemos mais um més de abertura dos spreads de crédito, mau humor
que foi acentuado pelo caso da Light. Na parcela offshore, perdemos com a posi¢cdo de bonds. Mostramos essa
distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 10 e 11 abaixo.

Figura 10. Atribuicao de resultados em fevereiro

Figura 11. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD

Breakdown de Resultado

AZ QUEST ALTRO AL QUEST ALTRO Resultado
LF e DPGE 10.6% 10,6% 0.0% 633% 006% 011% -001% -003% LF & DPGE 11.9% 1.9% 0.0% 89.3% 0.22% 026% 001% -003%
LFSN 14,3% 14,3% 0.0% 593% 008% 0,15% -0,07% 0,00% LFSN 140% 14,0% 0,0% ?6.6% 0.28% 0.33% -0.05% 0,00%
Debentures 765% 765%  00% -101,5% -071% 083% -1.54% 000% Debeniures 744% 744%  00% 62,4% -0,95% 1,76%  -2,68% -0,03%
Debentures hedge 109% 11.8% -11,1% -55,1%  -0,06% 0,12% -0,18% 000% Debentures hedge 107%  116%  -109% 5,0% 001% 026%  027%  000%
Estrat. Offshore 53% 53% -5,4% -2290% -0.11% 0,00% 011% 0,00% Estrat. Offshore 5,4% 5,4% -5,4% -265,1% -0.29% 0.00% -0,29% 0,00%
FIDC 4,6% 4.5% 0.0% 1366% 006% 0.06%  000%  000% FIDC 4,5% 4,5% 0,0% 136,4% 0,13% 0,13%  000%  000%
Estrat. Yield 6,9% 68% 0,0% 1558%  0,10% 008% 002%  000% Estrat. Yield 4,5% 6,5% 0,0% 144,6% 0,19% 017%  002%  000%
Hedge %CDI 0,0% 0,0% 0.0% nfa  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Hedge %CDI 0,0% 0.0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Compromissada Deb.  -57.6% 0.0% -57.6% 103.6% -0.54% -0,54% 0,00% 0,00% Compromissada Deb.  -48,2% 0.0% -48,2%  104,2% -1,02% -1.02% 0,00% 0,00%
CAIXA 28,5%  282%  00% 96,2%  0,25% 0,25%  000%  0,00% CAIXA 208%  208%  00% 75.8% 0.41% 041%  000%  000%
TOTAL 100,0% 157.5% -57.6% -95,5% -0,88% 106% -1,90% -0,04% TOTAL 100.0% 148.3% -482% -51.6% -1.06% 229% -3.29% -0.06%
Custos MT 0.00% Custos MT 0,00%
ALTRO MT -95,6% -0,88% ALTRO MT -51.7% -1.06%
Custos FIC -0.06% Custos FIC -0,13%
ALTRO FIC -102,0% -0,94% ALTRO FIC -58,1% -1,19%

Inciul compromissacios com lastro em fitulos publicos & cutros hedges. * Nao calia Inclui compromissadas com ostra em titulos PUblcos € outras hedges. > Nao caxa,
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 10,9% 10.8% 0,0% -136% -001% 012%  -0.14% 0,00% Debentures hedge 10.7% 10,7% 0,0% 28% 001% 027%  -026%  000%
Derivativos® 0,0% 03% -11,1% nfa  -004% 0,00%  -004% 0,00% Derivativos? 0,0% 02% -109% nfa -0,02% -001% -001% 0,00%
Outros® 0,0% 0,0% 0,0% nfa  0,00% 000%  000%  000% Qutros® 0,0% 0.0% 0.0% nfa  0.00% 000%  000%  000%
Hedge Consclidado 10,9% 11,1% -11,1% -58,1% -0,06% 0,12% -0,18% 0,00% Hedge Consolidado 107% 109% -10.9% -7.2% -0.02% 0.26%  -0.27% 0,00%
Inflagdo Livre 0,0% 0.6% 0.0% nfa  000% 0,00% 0,00% 0,00% Inflag@o Livre 0,0% 0.7% 0.0% nfa  0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
TOTAL 10.9% 11.8% -11,1% -551% -0,06% 0,12% -0,18% 0,00% TOTAL 107% 11.6% -109% -50% -0,01% 0,26% -0,27% 0,00%

*inciul cor

que NAo $30 ¢on NG exposigho de ko

Conceltuomente esse valor poderia ser afribuide ao camy. ne entanto. para fins abjefivos/didaficos o mantivemos em ganho de capifal.

*inclui compromissodes que ndo s8o conlempladas na exposicho de fico

Concsifugiments esse valor paderia ser afribuido ao cary, no entanto, para fins objefivos/didalicos © mantivemes em ganho de cagital.

Estratégia Offshore ia Offshore
Offshore 53% 53% 0,0% 209% 001% 0,00% 001% 0,00% Offshore 54% 54% 0,0% -3852% -0,43% 0,00% -0,43% 0,00%
Derivativos® 0,0% 0,0% -54% nfa -0,12% 0,00% 0,12% 0,00% Derivativos® 0,0% 0.0% -5,4% nfa_ 0,13% 0,00% 0,13% 0,00%
Offshore Consclidado 53% 53% -54% -2290% -0,11% 000% -0,11%  0,00% Offshore Consoclidado 54% 5.4% -54% -2651% -0.29% 0,00% -0,29% 0,00%
Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST
Figura 12. Breakdown do fundo por rating
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A ZQ U E ST Fevereiro/2023

Figura 13. Breakdown do fundo por setor Figura 14. Breakdown por tipo de ativo

Banks IS 07,877
Electrical Utilities . 20,57% AZ QUEST ALTRO % PL

TollRoads NN 1529%
Recl Estate HEEE 797% LF/ DPGE 9.2%
Water Ufiliies ml 7,15% ar
CarRenfal WER 4,65% LFSN 14.4%
Health Care HER 6,26% Debentures 80.4%
Offshore B 538% :
Foods M 3,30% Debentures hedge 10,9%
Retail W 282%
Food Refal W 2.75% FIDC 4,5%
Ql&Gas W 2,52% a7
PUlp & Paper B 2.48% Estrat. Offshore 5,4%
Trarsporiation &..W 2,45% Estrat. Yield 5,2%
Energy W 2,30% . o
Properfies W 2,24% Compromissada Deb. -62,7%
Telecom B 211% .
Consumer 1 1.56% Soberano + Caixa 32,8%
IMetals and Mining 1 1,43%
Sugar & Ethanol 1 0,95%
|
I
|
|
I
|

0
Beverage |0,70%
Agribusiness | 0,55%

Urban Mobility | 0,55%

Industrial | 0
Financial Services |10
Shopping
Restaurants 0,30%
Chemical | 0,05%
Educatfion 001%

Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST

+55 11 3526-2250 R. Leopoldo Couto Magalhdes Jinior, 758 - 15° andar, Cj 152
www.azquest.com.br Itaim Bibi - Séo Paulo - SP, 04542-000

azquest_ azquest azquestinvestimentos PodQuest




A ZQ U E ST Fevereiro/2023

5. Fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas FIM CP

No més de fevereiro, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de (a) -1,90% (ante +1,41%
do benchmark — IMA-B5) no més, acumulando (b) -1,68% (ante +2,82% do benchmark — IMA-B5) no ano.
Perdemos com a abertura dos spreads de crédito.

Figura 15. Atribuicao de resultados em fevereiro

1,41% A2
0,22%
-3,36% -0,08% -0,01% -1,68%
Acumulado até jan 23 IMA-B5 (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos Qutros Deb FIC

Fonte: AZ QUEST

Figura 15.1. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD

2,82%
-4.13% N I
0.16% -017% -0,04% -1,68%
IMA-B5 (benchmark) Efeito Crédito Efeito Curva Custos QOutros Deb FIC

Efeito Curva: Corresponde ao componente de resultado proveniente da parcela de risco de mercado existente nos titulos
da carteira do fundo.

Efeito Crédito: Corresponde ao componente de resultado proveniente da parcela de risco de crédito existente nos titulos
da carteira do fundo. Este item captura tanto os juros adicionais por se carregar um titulo de crédito quanto o efeito das
variagBes do spread de crédito de cada ativo que compd&e o fundo.

Fonte: AZ QUEST
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Figura 15.2. Curva de juros real
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Figura 16. Breakdown do fundo por rating
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Figura 17. Breakdown do fundo por setor Figura 18. Breakdown por tipo de ativo
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6. Fundo AZ Quest Icatu Conservador — Previdéncia CP

Fevereiro/2023

O AZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de -0,18% no més de fevereiro, resultado impactado pela
abertura dos spreads de crédito. Na estratégia de debéntures em CDI, tivemos mais um més de abertura dos
spreads de crédito, mau humor que foi acentuado pelo caso da Light. Mostramos essa distribuicdo mais
detalhadamente nas figuras 19 e 20 abaixo.

AZ QUEST PREV

Risco.

Resultado

=

Figura 19. Atribuicao de resultados em fevereiro

FPL

%CDI Resultado

Figura 20. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD

LF & DPGE 2.7% 27% 00% 865% 0,02% 0,03% 0,00% LF e DPGE 31% 105,0% 0,07% X 0,00%
LFSN 131% 13.1% 0.0% 61.6% 0.07% 0,14% 0.00% LFSN 12.5% 125% 0,0% 99.0% 0.25% X 0.00%
Debentures 56,1% 56,1% 00% -74,3% -0,38% 0.61% 0,00% Debeniures 559% 559% 0,0% -23,8% -0.27% 1.31% -1.58% 0,00%
Debentures hedge 3.4% 38% -39% -168,1% -0,05% 0,04% 0.00% Debentures hedge 3.3% 3.7% -3.8% -40,8% -0,03% 0,08% 011% 0.00%
FIDC 3.6% 3.46% 0.0% 122.2% 0,04% 0,04% 0,00% FDC 3.6% 3.6% 0,0% 120,5% 0,09% 0,09% 0.00% 0,00%
Hedge %CDI 0,0% 0,0% 00% n/a 0,00% 0,00% 0,00% Hedge %CDI 0.0% 0.0% 0,0% n/fa 0.00% 000%  000%  000%
CAIXA + Qutros' 21,2% 21.2% 04% 101.9% 0.20% 0.20% 0.00% CAIXA + Outros' 21.6% 21.6% 0.2% 100,2% 0,44% 0,44% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 100.4% -04% -11.1% -0,10% 1,05% 0,00% TOTAL 100,0% 100,3% -0.2%  27.0% 0.55% 229% -173% 0,00%
Cusfos MT -0.04% Cusfos MT 0,08%

AZQ MT Prev -15,2% -0,14% PREV MT 231% 0.47%

Custos FIC -0.04% Custos AIC -0,09%

AIQICATU -19.7% -0,18% PREV ICATU FIC 18,6% 0.38%

!Inclui a NTN-B casada [com hedge no DAP). " Inclui @ NTN-B casada (com hedge no DAP).

Estratégia de hedge consolidado Esiratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 3.4% 34% 0.0% -1167% 0,04% 0,04% 0,08% 0.00% Debentures hedge 3.3% 3.3% 0.0% -269% 0.02% 0,08% 0,10% 0.00%
Denvativos* 0,0% 0.4% -3.8% nfa 001% 0,00% -0.01% 0,00% Derivativos* 0.0% 0,4% -3.7% n/a -001% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge Consolidade 3.4% 38% -38% -183.7% -0,05% 0.04%  -0,09% 0,00% Hedge Consolidade 3.3% 37% 37% -39.5% -0,03% 0,08% -011% 000%
Inflagéo Livre 0.0% 0,0% 0.2% nfa 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% Inflacéo Livre 0.0% 0.0% 01%  n/a 0.00% 0,00% 0.00% 0.00%
TOTAL 34% 3.8% -39% -168,1% -0,05% 0,04%  -0,09% 0,00% TOTAL 3.3% 3.7% -3,8% -40,8% -0,03% 0,08% -0,11% 0,00%

* Nao caixa. * inclui compromissadas que ndo séo contempladas na exposigo de rsco

? N&o calka. * inclul compromissadas gue ndio sao contempladas na exposicao de rsco

Fonte: AZ QUEST

Fonte: AZ QUEST

Figura 21. Breakdown do fundo por rating

Figura 22. Breakdown do fundo por setor
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7. Fundo AZ Quest Valore FIRF CP

O AZ Quest Valore teve um rendimento de -0,05% no més de fevereiro, resultado impactado pela abertura dos
spreads de crédito. Na estratégia de debéntures em CDI, tivemos mais um més de abertura dos spreads de
crédito, mau humor que foi acentuado pelo caso da Light. Mostramos essa distribuicdo de resultado
detalhadamente nas figuras 23 e 24 abaixo.

Figura 23. Atribuicdo de resultados em fevereiro Figura 24. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD
Risco = ado Risco
B Long Short T Resultade | Carego ¢ rade %PL Long Short T Resultado
[ al
LF 5.4% 5.4% 00% 52.6% 0.03% 0,06% 001% -002% LF 69% 69% 00% 20.5% 0.13% 0,16% 0,00% -0,02%
LFSN 10.5% 10.5% 00% 70.4% 0.07% 011% -0,04% 0,00% LFSN 10.3% 10.3% 0.0% 101,0% 0.21% 0.24% -0,03% 0,00%
Debentures 52.2% 52.2% 00% -54,3% -0,26% 0,57% -0.83% 0.00% Debentures 50.9% 50.9% 0.0% -40.8% -0.43% 1.19% -1.58%  -0.04%
Debentures hedge 7.8% 8,4% 82% -50.9% -0.04% 0,09% -0,13% 0,00% Debentures hedge 7.7% 8.2% 7.9% -21.3% -0.03% 0,19% -022% 0,00%
FIDC 31% 31% 00% 119.6% 0,03% 0,03% 0,00% 0,00% FIDC 31% 3.1% 00% 1199% 0,08% 0,08% 0,00% 0,00%
Estrat. Yield 2,7% 2,7% 0,0% 141,0% 0,03% 0,03% 0,00% 0,00% Estrat. Yield 2.3% 2.3% 0,0% 141,5% 0.07% 0,06% 0,00% 0,00%
Hedge %CDI 0,0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Hedge %CDI 0,0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Compromissada De -17,0% 00% -17.1% 1021% -0,16% -0,16% 0,00% 0,00% Compromissada De -10,3% 00% -104% 101,1% -021% -0.21% 0,00% 0,00%
CAIXA 35,3% 35,3% 00% 99.1% 0,32% 0,32% 0,00% 0,00% CAIXA 29.1% 29.1% 0,0% 97.6% 0,59% 0,59% 0,00% 0,00%
TOTAL 1000% 117.0% -17.1% 31% 0,03% 1,05% -1,01% -0,02% TOTAL 100,0% 1104% -104% 194% 0,40% 2,29%  -1,83% -0,07%
Custos MT -0,08% Custos -0,17%
VALORE -5,6% -0,05% VALORE 11,0% 0,23%
"Inclul compromissadas com lastra em Hulos pablicos e outres hedges. ? Ndo caixo, ! Inclui compromissadas com lastra em Htulos pablicos e cutres hedges. ? Ndo caixa,
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge  7.8% 7.8% 00% -13,3% -001% 009% -0,10%  0,00% Debentures hedge 7.7% 7.7% 00% -251% -0,04% 0,20%  -0,24%  0,00%
Derivativos® 0,0% 0,4% -8.2% nfa -0,03% 0,00% -0,02% 0,00% Derivativos® 0,0% 0,3% -1.9% nfa 0,00% -0,01% 0,02% 0,00%
Hedge Consolidado 7.6% 8.2% -8.2% -51.6% -0,04% 0,09% -0,13%  0,00% Hedge Consolidado  7.7% 7.9% -7.9% -22.4% -0,04% 0,19% -0.22%  0,00%
Inflagéeo Livre 0.0% 0.1% 0,00% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Inflagao Livre 0.0% 0,2% 0,0% nja 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
TOTAL 7.8% 8.4% -8.2% -50.9% -0.04% 0,09% -0.13% 0.00% TOTAL 7.7% 8.2% 7.9% -21.3% -0.03% 0.19% -0.22%  0.00%
Inclui compromissadas com lastro em 1itulos poblicos e outios hedges. * NGo caixa. Inelui compromissadas com lastro em titulos publicos e outios hedges. * NGo caixa.
Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST
Figura 25. Breakdown do fundo por rating Figura 26. Breakdown do fundo por setor
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As informag&es contidas neste material sdo de carater meramente e exclusivamente informativo, ndo se tratando de qualquer recomendagédo 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 informagGes contidas neste material. A AZ Quest Investimentos Ltda. ndo comercializa nem distribui quotas
de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes contidas neste material sdo de carater exclusivamente
informativo. 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 é 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 patrimoniais para seus cotistas.

AZ QUEST LUCE FIC FI RF CP LP: renda fixa — duragdo livre, crédito privado, destinado ao publico em geral, prazo de cotizagdo e liquidagdo de
resgate em D+0/D+1(u) apds a cotizagdo respectivamente, consulte http://azquest.com.br/az-quest-luce-fic-fi-rf-cp-lp/; AZ QUEST ALTRO FIC FIM
CP: multimercado livre, crédito privado, destinado ao publico em geral, prazo de cotizagdo e liquidagdo de resgate em D+44(c)/D+1(u) apds a
cotizagdo respectivamente, consulte http://azquest.com.br/az-quest-altro-fic-fim-cp/; AZ QUEST DEBENTURES INCENTIVADAS FIM:
multimercado estratégia especifica, crédito privado, destinado ao publico em geral, prazo de cotiza¢do e liquidagdo de resgate em D+29(c)/D+1(u)
apos a cotizacdo respectivamente, consulte http://azquest.com.br/az-quest-debentures-incentivadas-fim-cp/; AZ QUEST VALORE FI RF CP: renda
fixa—duracdo livre, crédito privado, destinado ao publico em geral, prazo de cotizacgo e liquidagdo de resgate em D+4(c)/D+1(u) apos a cotizagdo
respectivamente, consulte http://azquest.com.br/az-quest-valore-fi-rf-cp/; AZ QUEST PREV ICATU CONSERVADOR FIC RF: previdéncia renda fixa,
crédito privado, destinado ao publico em geral, prazo de cotizago e liquidagdo de resgate em D+1(u)/D+2(u) apds a cotizacio respectivamente,
consulte http://azquest.com.br/az-quest-prev-icatu-conservador-fic-rf/; AZ QUEST SUPRA FIC FIM CP: multimercado livre, crédito privado,
destinado a investidor qualificado, prazo de cotizag3o e liquidagdo de resgate em D+89(c)/D+1(u) apds a cotizagdo respectivamente.

O investimento em Fundo nao é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Para avaliagdo da performance do Autorregulacao
fundo de investimentos, é recomendavel uma anélise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Este material ANBIMA
ndo deverd ser reproduzido, distribuido ou publicado sob qualquer propdsito sem autorizagdo da AZ Quest

Investimentos. Para mais informagdes, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse www.azquest.com.br.
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