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Relatdrio de Gestao — Fundos de Crédito AZ QUEST

Outubro 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 Contribuicdao de performance

Outubro foi marcado por alta volatilidade nos mercados, sendo que o foco dos investidores ficou
concentrado na dindmica dos juros americanos, que apresentaram abertura expressiva, impactando
diretamente os demais ativos de risco (internacional e local). Apesar disso, o mercado local de crédito
high grade seguiu resiliente, com mais um més de valorizacdo dos ativos, ainda que a amplitude dos
fechamentos de spreads tenha sido mais branda que nos meses anteriores. Isso se refletiu de forma
positiva nos resultados dos nossos fundos.

Destacamos a contribuicdo da carteira de debéntures CDI. As demais carteiras locais tiveram, para os
diferentes mandatos, uma performance sem grandes destaques para fins de comunicacdo. A carteira
offshore rodou um pouco abaixo do CDI, e detalhamos esse resultado adiante.

Parcela local:

Na carteira de debéntures em CDI, além do carrego elevado da estratégia (resultado dos
rebalanceamentos realizados desde o 12 semestre deste ano para aproveitar as assimetrias que viamos
no mercado), observamos mais fechamentos do que aberturas nos spreads de crédito, de forma que, no
consolidado, essa carteira contribuiu com importante ganho de capital. Nos ativos bancarios (LF e LFSN),
as oscilacdes de spread foram pequenas, e essas carteiras rodaram com rentabilidade préxima a seus
carregos intrinsecos.

As curvas de juros (real e prefixada) apresentaram mais um més de forte abertura. A intensidade foi maior
nos vértices curtos e intermedidrios, fazendo com que a inclinacdo da curva diminuisse. A composicdo e
a magnitude desses movimentos geraram impacto marginalmente negativo nos fundos com orcamento
de risco de mercado.

A carteira de debéntures hedgeadas teve rentabilidade abaixo do seu carrego de forma geral, e o principal
motivo para isso foi o efeito mencionado no pardgrafo anterior. Ainda que os ativos da carteira tenham
apresentado mais fechamentos do que aberturas de spread de crédito, a composicdo gerou ganho de
capital modesto e insuficiente para compensar o efeito curva.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade levemente abaixo de seu benchmark (IMA-
B5) e bem abaixo do CDI, tendo em vista mais um més de forte abertura da curva de juros reais. Mesmo
com a carteira do fundo apresentando mais fechamentos do que aberturas de spread de crédito, o Efeito
Crédito positivo apenas igualou o Efeito Curva negativo, ndo sendo suficiente para compensar os custos
do fundo no més.

Parcela offshore:

No offshore, o més de outubro foi marcado por mudancas rapidas e até um pouco exageradas nas
narrativas que guiam o mercado. A deflagracao do conflito entre Israel e o Hamas elevou marginalmente
o risco geopolitico, enquanto, em contrapartida, a resiliéncia da economia americana levou o mercado a

+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 Outubro/2023

metabolizar a mensagem do FED de um cendrio de juros elevados por mais tempo, resultando num
aumento consideravel das taxas de juros (com ganho de inclinagdo) ao longo do més. De maneira geral,
seguimos num cendrio de goldilocks, porém com um leve incremento nos prémios de risco devido ao
acumulo de possiveis catalisadores para uma corre¢do (tanto nos niveis de juros quanto de spreads de
crédito). Nesse interim, o resultado da estratégia no més ficou um pouco abaixo do CDI, com destaque
para as estratégias de derivativos de crédito e juros. De maneira geral, na parcela cash (comprado em
bonds) seguimos dando preferéncia a titulos de vencimento curto e com boa diversificacdo
setorial/geografica, juntamente com hedges via derivativos de crédito, além de uma pequena parcela do
orcamento de risco para operacgdes taticas nas possiveis distor¢cdes das curvas de juros globais.

1.2 Mercado de crédito e suas perspectivas

O mercado primdrio seguiu com alto volume em outubro, mas com algumas dindmicas especificas que
podemos separar. Nas ofertas voltadas ao investidor institucional, a demanda foi forte, muitas vezes com
demanda excedente e eficiéncia de taxa para os emissores. Do lado das emissGes incentivadas, a grande
guantidade de ofertas simultaneas sendo oferecidas imp0s certa dificuldade para sua distribuicdo
(principalmente nas focadas em pessoas fisicas) e comecamos a ver parte delas sendo encarteirada pelos
bancos coordenadores.

J4 o mercado secundario teve mais um més de alto volume negociado. No consolidado, os spreads de
crédito fecharam novamente, embora numa menor magnitude quando comparada a dos meses
anteriores. Em nossos fundos, tivemos atividade modesta no secundario, realizando otimiza¢des pontuais
para melhoria da estrutura de carrego dos portfélios.

Ao longo do més, houve (ou estdo em andamento) aproximadamente 42 ofertas primarias no mercado
local. Apés selecionadas aquelas dentro do escopo de atuacdo de todos os fundos cujo processo de
precificacdo ocorreria em outubro, participamos de 5 ofertas e declinamos de 16. Fomos alocados em 4
ofertas de que participamos.

No cendrio internacional, as guinadas de narrativa enunciadas anteriormente resultaram num aumento
consideravel da volatilidade dos ativos, principalmente no mercado de juros. O principal resultado do
prospecto de juros mais altos por mais tempo é um maior coeficiente de arrasto sobre o crescimento (via
aperto das condi¢des financeiras), e é de se esperar que, na auséncia de noticidrio relevante, a
importancia dessa tese na formacdo de precos oscile bastante daqui até o fim do ano. Embora o cenario
de juros mais altos ja comece a gerar questionamentos sobre o impacto disso nos indices de alavancagem
e capacidade de refinanciamento das empresas, os fundamentos ainda nos parecem saudaveis, reduzindo
as chances de evolugdo de um cenario de cauda para estes préoximos meses. Nessa configuracado, é de se
esperar que as empresas brasileiras continuem dando preferéncia a emissées no mercado local (custo
menor e eficiéncia maior), reduzindo o potencial de atividade no mercado primario internacional.
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2. Fundo AZ Quest Supra FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de +1,47% (147,3% do CDI) no més de outubro. No mercado local, as
diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para a carteira de CDI alavancada. Ja na
parcela offshore, o resultado foi um pouco abaixo do CDI. Mostramos essa distribuicao mais detalhadamente
nas figuras 1 e 2 abaixo.

. I . A
Figura 1. Atribuicdo de resultados em outubro Figura 2. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD
AZ QUEST SUPRA long  Shot  %CDI Resultado |Carre ade AZ QUEST SUPRA L S %CDI  Resultado

LF 4.9% 4,9% 0.0% 1248% 0.06% 0,06% 0,00% 0,00% LF 57% 57% -0,1% 123,1% 079% 0,69% 0,03% 0,07%
LFSN 20,7% 20,7% 0,0% 1379% 029% 0,26% 0,03% 0,00% LFSN 28.2% 282% 0.0% 123.1% 3.86% 3.64% 0.20% 001%
Debentures N7% 11,7%  00% 141,8% 1,59% 1,38% 021% 0,00% Debentures 104,5% 104,5% 0.0% 103,5% 12,03% 13.469% -1.80% 0.13%
Debentures hedge 5.2% 6,3% -4,3% 554% 003% 0,06% -0.03% 0,00% Debeniures hedge 3.8% 6,6% -3.8% 102,5% 0,43% 0,40% 0,04% 0,00%
Estrat. Offshore 16,0% 160% -160% 773%  012% 0.00% 0.12% 0.00% Estrat. Offshore 14,8% 14,8% 14.5% 12.9% 021% 0,00% 0.21% 0,00%
FIDC 8,0% 8,0% 0.0% 221,7% 0,18% 0,11% 0,07% 0,00% FIDC 10.6% 106% 0,0% 137.5% 1L61% 1.57% 0,04% 0,00%
Estrat. Yield 13.9% 13.9% 0.0% 1743% 024% 0,19% 0,06% 0,00% Estrat. Yield 14,2% 14,2% 0.0% 149.4% 2.36% 2.03% 0.32% 0.01%
Hedge 0.0% 0.0% 0.0% nfa -002% -0.01% 001% 0,00% Hedge 0,0% 0,0% 0,7% nfa -0,02% 0,00% -0,02% 0,01%
Compromissada Deb.  -89,9% 0,0% -89.9% 107,6% -0.97% -0.97% 0,00% 0,00% Compromissada Deb.  -21,0% 0,0% -21,0% 1073% -1035% |} -10,35% 0,00% 0,00%
CAIXA 2.5% ?2,5% 0,0% 99.5% 009% 0,09% 0,00% 0,00% CAIXA 2,2% 9.2% 0,0% 951% 0,98% 0,98% 0,00% 0,00%
TOTAL 100.0% 189.9% -89.9% 161.9% 1.81% 1.17% 0.44% 0.00% TOTAL 100,0% 191,2% -91,2% 107.9% 11,89% | 12,64% -0,98% 0,23%
Custos MT -0,03% Custos MT -0.13%
Supra MT 158,7% 1.58% SUPRA MT 106,7% 11,76%
Custos FIC -0,11% Custos FIC =1.19%
Supra FIC 147.3% 1.47% SUPRA FIC 95.9% 10,57%

Inciul compromissadas com lastro em titulos publicos & cutros hedgas. * Nao calxa, Inchui compromissadas com lastro em fitulos poblicos e outros hedges. * Ndo caixa.
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 41% 4,2% 0,0% 122,1% 0,05% 0,04% 0,09% 0,00% Debentures hedge 3.0% 30% 00% 1107% 037% 0,33% 0,04% 0,00%
Derivativos® 0,0% 0,0% -4,2% nfa  0,09% 001% 0,07% 0,00% Derivativos® 0,0% 0.7% -37% nfa  0,04% 0,07% -0,03% 0,00%
Hedge Consclidado 41% 42%  -42%  891% 004% | 0,05% -001% 0,00% Hedge Consolidado 3.0% 37% -37% 1236% 041% | 041% 000% 0,00%
Inflag@o Livre 1.1% 21% 0.0% -67.8% -001% 0.01% -0.02% 0,00% Inflagao Livre 0.8% 29% 0.0% 175% 001% -0,01% 0,03% 001%
TOTAL 52% 6,3% -4,3% 554% 0,03% 006% -0,03% 000% TOTAL 3.8% 6,6% -38% 102,5% 043% 0,40% 0.04% 0,00%
*inclui cor i que ndo Of exposicdo de rsco Yincld compromissodas que Ndo 80 contempladas Na exposiclo de Mo
Conceiluamente esse valor podenia ser alibuido ao cary. no entanto. para fins abjetivos/didaficos o mantivemos em ganho de capital. Cencelfualmente esse valor pederia ser alribuido ao carry. no entanto, para fins objetivos/didaticos o mantivemos em garho de copital
Estratégia Offshore Estratégia Offshore
Offshore 16,0% 16,0% 0.0% 32.5% 0,05% 0,00% 0,05% 0,00% Offshore 14,8% 14,8% 0.0% 83,9% 1,38% 0,00% 1,38% 0,00%
Derivativos® 0,0% 00% -160% nfa  007% 0,00% 0,07% 0,00% Derivativos® 0.0% 00% -14%% nfa 1,59% 0,00% 1,5%% 0.00%
Offshore Consclidado 16,0% 160%  -160% 773% 012% 0,00% 0.12% 0,00% Offshore Consoclidade 14,8% 148% -14%% 129% 0.21% 0,00% 0.21% 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
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3. Fundo AZ Quest Luce FIC RF CP LP

O AZ Quest Luce teve um rendimento de +1,13% (113,5% do CDI) no més de outubro. A estratégia de
debéntures em CDI foi o principal destaque positivo no més. Mostramos essa distribuicdo mais
detalhadamente nas figuras 6 e 7 abaixo.

Figura 6. Atribuicao de resultados em outubro Figura 7. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD
AZQUESTIUCE  FL | %CDl  Resultado |C: ) da AZQUESTLUCE "'t %CDl  Resultado | C

médio = médio
LF 1.6% 1.6% 0.0% 114,924% 0.02% 0.02% 0.00% 0.00% LF 22% 2.2% 0,0% 9537% 0,23% 0,25% -0,02% 0,00%
LFSN 10.7% 10.7% 0.0% 119.68% 0.13% 0.13% 0.00% 0.00% LFSN 11.3% 11.3% 00% 111.74% 1,40% 1.39% 0.03% -0.01%
Debentures 56,6% 56,6% 0.0% 132,73% 0.75% 0.67% 0.08% 0,00% Debentures 55.4% 55.4% 0.0% 99.56% 6.11% 7.04% -093% -0.01%
FIDC 3.4% 3.4% 0.0% -9.57% 0.00% 0.04% -0.04% 0.00% FIDC 4.7% 4.7% 0,0% 10515% 0,55% 0.59% -0,04% 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% 0,0% nfa 0,00% 0.00% 0,00% 0,00%
CAIXA 27.7% 27.7% 0.0% 99.54% 0.28% 0.28% 0.00% 0.00% CAIXA 26.4% 26.4% 0.0% 9543% 2.78% 2.78% 0.00% 0.00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 117.,5% 1.17% 1.13%  0,04%  0,00% TOTAL 1000% 1000% 0.0% 103,9% 11.45% | 1249% -0.96% -0,03%
Custos MT -0,003% Custos MT -0,03%
LUCE MT Mn7.1% 1.17% LUCE MT 103,6% 11,42%
Custos FIC -0.04% Custos FIC -0,41%
LUCE FIC 1135% 1.13% LUCE FIC 99.9% 11,01%
" Inclui compromissadas com lastro em titulos publicos e outros hedges. * N&o caixa. ' Inclul compromissadas com lastro em titulos plblicos e outros hedges. ? N&o caixa.
Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST
Figura 8. Breakdown do fundo por rating Figura 9. Breakdown do fundo por setor
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4. Fundo AZ Quest Altro FIC FIM CP

O AZ Quest Altro teve um rendimento de +1,20% (120,4% do CDI) no més de outubro. No mercado local, a
estratégia de debéntures em CDI foi o principal destaque positivo. Na parcela offshore, o resultado foi um
pouco abaixo do CDI. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 10 e 11 abaixo.

Figura 10. Atribuicao de resultados em outubro Figura 11. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD

AZ QUEST ALTRO . o rt %CDl  Resultado

AL QUEST ALTRO Long i %CDl  Resultado

LF e DPGE 21% 21% 0.0% 1240% 0.03% 0.02% 0.00% 0.00% LF & DPGE 81% 81% 0.0% 108.6% 0.97% 0.96% 005%  -0,04%
LFSN 14.4% 14,4% 0,0% 1109% 0,16% 0,17% -001% 0,00% LFSN 149% 14.,9% 0,0% 114,4% 1.89% 1,84% 0,05% 0,00%
Debentures 97.3% 97.3% 0.0% 1289%  1,25% 1,15% 0,10% 0,00% Debentures 96,6% ?6,6% 0,0% 98,7% 10,57% 1245% -1,89% 0,01%
Debentures hedge 11,8% 17.3% -2.3% 984% 0,12% 0,13% -0,02% 0,00% Debentures hedge 11.8% 157% -11,1% 92.6% 1.21% 1.39% -0,18% 0,00%
Estrat. Offshore 6.5% 6,5% -6,4% 718% 005% 0,00% 0,05% 0,00% Estrat. Offshore 6,0% 60% -6,0% 31.0% 0.21% 0.00% 021% 0,00%
FIDC 3.5% 3.5% 0.0% 963% 003% 0.05% 001% 0.00% FIDC 4,1% 4,2% 0,0% 131,5% 0,60% 0.61% -0,01% 0,00%
Esirat. Yield 7% 7% 0,0% 169.9% 0,12% 0,09% 0,03% 0,00% Estrat. Yield 69% 69% 0,0% 133,4% 1.02% 0,26% 0,06% 0,00%
Hedge %CDI 0,0% 0,1% 0.0% nfa  000% 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.  -61.5% 0.0% -61.5% 107.2% -0.66% -0.66% 0,00% 0,00% Compromissada Deb.  -67,4% 0.0% -67,4%  106,8% -7.61% 761% 0,00% 0,00%
CAIXA 18,8% 18,6% 0,0% 1030%  0,19% 0,19% 0,00% 0,00% CAIXA 19,0% 19,1% 0,0% 99.6% 2,10% 2,10% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 161.5% -61,5% 129.0% 1,29% 1.15%  0,14% 0,00% TOTAL 100.0% 147.4% -47.4% 99.2% 1094% | 12.68% -1.71% -0.08%
Custos MT -0.01% Custos MT -0.07%
ALTRO MT 128.0% 1,28% ALTRO MT 98.6% 10.87%
Custos FIC -0,08% Custos FIC -0,84%
ALTRO FIC 1204% 1,20% ALTRO FIC 91.0% 10,03%

Inchi compromissadas com lasiro em fitulos publicos e cutros hedges. * Nao caixa * Inchi compromissadas com lastro sm fituios pUBlces & outros hedges. * Nao caixa,
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 2.0% 2.0% 0,0% -289% -003% 0,09% -0,12% 0,00% Debentures hedge 11.0% 1% 0,0% ?56% 1.17% 1.17% 0,00% 0,00%
Derivativos® 0,0% 0,3% -9,3% nfa  017% 0,03% 0,14% 0,00% Derivativos? 0,0% 01%  -11L1% nfa  007% 0.22% -0,15% 0,00%
Outros* 0,0% 0,0% 0,0% nfa  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Qutros® 0.0% 0.0% 0.0% n/fa  0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Hedge Consolidado 2.0% 9.3% -9.3%  1612% 0,14% 0,12%  0,03% 0,00% Hedge Consolidado 11.0% 1.0%  -1L1%  1022% 1,24% 1.3%% -0,15% 0,00%
Inflagdo Livre 2.8% 8,0% 00% -101.8% -003% 0,02% -0,04% 0,00% Inflag@o Livre 0.8% 4,5% 0,0% -39,1% -003% 001% -003% 0,00%
TOTAL 11,8% 17.3% -9.3% 984% 012% 0,13% -0,02% 0,00% TOTAL 11.8% 157% -11,1% 92,4% 1.21% 1,39% -0,18% 0,00%
*inclu cor Que nao sa0 cor NG expOsiGa0 06 1560 *inclui compromissodes que ndo sdo conlempladas na exposiclo de fsca
Concelludmente esse valor pederia ser alfibuide oo camy. ne entanto, para fins objefivos/didaficos o manfivemes em ganho de capifal, Cenceltugments esse valor paderia ser afriouido ao camy, na entanto, para fins abjefivos/didatices © mantivemas em ganho de cagifal.
Estratégia Offshore égia Offshore
Offshore 6.5% 6.5% 0.0% 447%  003% 0.00% 0.03% 0.00% Offshore 6,0% 6,0% 0,0% -54,7%  -0.36% 000% -036%  000%
Derivativos® 0.0% 0.0% -6,4% nfa  002% 0.00% 0.02% 0,00% Derivativos® 0.0% 0.0% -6,0% nfa 057% 0,00% 0,57% 0,00%
Offshore Consolidado 6.5% 6.5% -6,4% 71.8% 005% 000%  0,05% 0,00% Offshore Consolidado 60% 6.0% -6.0% 31.0% 021% 0,00% 021%  0,00%
Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST

Figura 12. Breakdown do fundo por rating
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Figura 13. Breakdown do fundo por setor Figura 14. Breakdown por tipo de ativo
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5. Fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas FIM CP

No més de outubro, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de (a) -0,40% (ante -0,31%
do benchmark — IMA-B5) no més, acumulando (b) +7,04% (ante +8,55% do benchmark — IMA-B5) no ano. O
resultado positivo oriundo do fechamento dos spreads de crédito (Efeito Crédito) igualou o Efeito Curva
negativo, ndo sendo suficiente para compensar os custos do fundo no més.

Figura 15. Atribuicao de resultados em outubro

2o — 0,09%
-0,31% -0,07% -0,09% -0,04%
Acumulado até set 23 IMA-BS (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos QOutros Deb FIC

Fonte: AZ QUEST

Figura 15.1. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD

-1.21%
-1,10% -0,20%
IMA-B5 (benchmark] Efeito Curva Efeito Crédito Custos Qutros 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

+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 Outubro/2023

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
Toll Roads NG 38.5%
Flectical Utliies M 25.0% DEB. INCENTIVADAS % PL
water Utiliies | 15.5% LF/ DPGE 21%
CarRental N 13,3% LFSN 0,0%
Health Care - ]2,4% DEBENTURES ]47‘4%
Q|I&Gqs Il 53% FIDC 2,5%
Transportafion and.. Il 6,3% 5
Urban Mobilty Il 53% Compromissada Deb. -63,0%
Telecom W 49% Soberano + Caixa ?,2%
Banks W 4.3%
Real Estate W 3.8%
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Properties B 27%
Food Retall W 2,5%
Ports B 2,3%
Metals and Mining B 2,2%
Sugar & Ethanol B 2,0%
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Financial Services | 0,1%
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6. Fundo AZ Quest Icatu Conservador — Previdéncia CP

O AZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de +1,04% (103,8% do CDI) no més de outubro. As
estratégias de debéntures em CDI e bancdrios (LF e LFSN) foram os principais destaques positivos no més.
Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 19 e 20 abaixo.

Figura 19. Atribuicao de resultados em outubro Figura 20. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD

AZ QUEST PREV Long o %CDI Resultado C AL QUEST PREV Long Sho %CDI Resultado

LF e DPGE 1.5% 1.5% 0.0% 1259% 0.02% 0.02% X 0.00% LF & DPGE 21% 21% 0.0% 97.6% 0.22% 0.25% -0,03% 0.00%
LFSN 17.0% 17.0% 00% 123,5% 021% 0,20% , 0,00% LFSN 15,5% 15,5% 0,0% 114,7% 1.96% 1,20% 0,06% 0,00%
Debentures 49.8% 49.8% 0.0% 1258% 0.63% 0,60% X 0,00% Debentures 51.7% 51.7% 0,0% B80.5% 4,59% £,55% -1.74% -0,02%
Debentures hedge 47% 9.3% -39% 108,5% 0.05% 0,05% | 0.,00% Debeniures hedge 4,3% 7.2% -4,6% 763% 037% 0,48% 011% 0,00%
FIDC 37% 37% 00% -32.7% 0,01% 0,05% X 0,00% FIDC 4,5% 4,5% 0,0% 105,4% 0,52% 0,57% 0,04% 0,01%
Hedge %CDI 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0.00% 0.00% X 0.00% Hedge %CDI 0,0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
CAIXA + Oufros 23,3% 23.3% -0,1% 100,3% 0,23% 0,23% | 0,00% CAIXA + Outros’ 21.9% 21.9% -0.2% 96.6% 2,33% 2.33% 0.00% 0,00%
TOTAL 100.0% 100.1% -01% 1128% 1.13% 1.15% - 0,00% TOTAL 100,0% 100.2% -0.2% 93,8% 10,34% 12,54% -2,06% -0,02%
Cusfos MT -0,04% Custos MT -0,44%

AIQ MT Prev. 108.6% 1.08% PREV MT 89.8% 9.90%

Custos FIC -0,05% Custos FIC -0.53%

AIQ ICATU 103.8% 1,04% PREV ICATU FIC 85,0% 9.37%

Vinclui a NTN-B casada [com hedge no DAP). ' Inclui a NIN-B casada com hedge no DAP)

Estralégia de hedge consolidado Esfratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 3.8% 38% 00% 21.5% 0.01% 0,04% 0,03% 0.00% Debentures hedge 4,3% 4,3% 00% 8%5% 0,43% 0,45% 0,02% 0.00%
Derivativos® 0.0% 0.1% -3.9% nfa 0.06% 0.01% 0.05% 0.00% Derivativos® 0.0% 0.3% -46%  nla 0.01% 0,10% -0.09% 0,00%
Hedge Consolidado 3.8% 39% -3.9% 189.2% 0,07% 0,05% 0,02% 0,00% Hedge Consclidado 4,3% 4,6% -4.6%  91.3% 0,44% 0,55% -0,11% 0,00%
Inflagéo Livre 0.9% 54% 00% -2267% -0,02% 0,00% -0,02% 0,00% Inflagao Livre 0,0% 25% 00% n/a 007% -0,07% 0,00% 0,00%
TOTAL 4,7% ?.3% -3.9% 108.5% 0,05% 0,05% 0.00% 0,00% TOTAL 4,3% 7.2% -46%  76,3% 0.37% 0.48% 0N% 000%
Nt caixa. ? Inclul compromissadas gue nio sto confempladas na exposigao de rsco = Nao caixa. * inclui compromissadas que néo sto 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

Outubro/2023

O AZ Quest Valore teve um rendimento de +1,13% (113,7% do CDI) no més de outubro. A estratégia de
debéntures em CDI foi o principal destaque positivo no més. Mostramos essa distribuicdo de resultados
detalhadamente nas figuras 23 e 24 abaixo.

Figura 23. Atribuicdo de resultados em outubro

Figura 24. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD

FPL

Ris

Risco

FP|

Py Long Short ZCDI Resultado Py Long Short Resultado

medio medio
LF 2.8% 28% 00% 1202% 0.03% 0,03% 0,00% LF 37% 37% 00% 98.7% 0.41% 044%  -002% -001%
LFSN 12.4% 12.4% 00% 110,5% 0,14% 0158 -001% 000% LFSN 12.5% 12.5% 00% 1152% 1.60% 1.54%  006% 0,01%
Debentures 721% 721% 00% 1298% 0.94% 0,85% 008%  000% Debentures 73.0% 73.0% 00% 101.0% 8,16% 9.28%  -1.08% -003%
Debentures hedge  8.6% 149%  -84% 1264% 011% 010% 001%  000% Debentures hedge  9.2% 137%  -9.7% 819% 0,83% 1,10%  -026%  0,00%
FIDC 3.5% 3.5% 00% -658% -0,02% 0,05% -0,07% 0.00% FIDC 4,6% 4,6% 00% 107.4% 0,54% 0,61% -0,06% 0.00%
Estrat. Yield 2.5% 2.5% 0,0% 2418% 0,06% 0,03% 0,03% 0,00% Estrat. Yield 28% 28% 0,0% 1462% 0,45% 0,40% 0,05% 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% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Compromissada De -13,3% 00% -133% 109.0% -0,15% -0,15% 0,00% 0,00% Compromissada De -25,5% 00% -256% 107.2% -2.89% -2,89% 0,00% 0,00%
CAIXA 11,5% 11.5% 0,0% 100.6% 0,12% 0,12% 0,00% 0,00% CAIXA 19.6% 19.6% 00% 957% 2,08% 2,08% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 1133% -13,3% 122,4% 1,22% 1,18%  004%  0,00% TOTAL 100,0% 1256% -254% 103,2% 11,37% | 12,82% -1.31% -0.06%
Custos MT -0,09% Custos -0,90%
VALORE 113,7% 1,13% VALORE 94,9% 10,47%
' Inclu compramissades com lasira em Hiuios publicos & ouires hedges. * Noo caixa *Inclui compromissades com lasira em Hiuios publices e euires hedges. * Noo caixa
Estratégia de hedge consolidado Eshatégia de hedge consolidado
Debentures hedge  7.8% 7.8% 00% -9.5% -001% 008%  -009%  0,00% Debentures hedge  9.0% 9.0% 00% 90.7% 091% 098%  -008% 001%
Derivativos® 0.0% 0.6% -8.4% nfa 0,16% 0,02% 0,14% 0,00% Derivativos® 0,0% 0.7% 9.7% nja 0,02% 0,21% -0,18% 0,00%
Hedge Consclidado  7.6% B8.4%  -B4% 197.4% 0,15% 0,10% 005%  0,00% Hedge Consclidado  7.0% ?7%  -%7%R 927% 0,92% 1.19%  -0.26%  0,00%
Inflagac Livre 0,8% 65%  0,00% -5352% -0,04% 000%  -004%  0,00% Inflagao Livre 0,2% 3,9% 00% -377,1% -0,09% -009%  000%  0,00%
TOTAL 8,6% 149%  -B.4% 1264% 0.11% 0,10% 001%  000% TOTAL ?2.2% 137%  9.7% B81.9% 0.83% 1.10%  -0.26%  0.00%

Inclui compromissadas com lastra em titulos poblices & ouTros hedges. 2 NGO caixa.

Inclui compromissodas com lastra em titulos pUblicos e ouTIos hedges. 2 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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N 5%
4%
Il 33%
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Consumer M 2,6%
Transportation and.. l 2,3%
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8. Fundo AZ Quest Altro Prev

O AZ Quest Altro Prev teve um rendimento de +1,15% (115,0% do CDI) no més de outubro. As estratégias de
debéntures em CDI e debéntures hedgeadas foram os principais destaques positivos no més. Mostramos essa
distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 27 e 28 abaixo.

Figura 27. Atribuicao de resultados em outubro Figura 28. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD
o do

FCDI Resultado | Carregc ge FCDI Resultado | Carrego = Trade

LF 0.8% 0.8% 0.0% 113.53% 0.01% 0.01% 0.00% 0,00% LF 07% 0.7% 0.0% 255.92% 0.19% 0,08% 0.09% 0.02%

LFSN 92.3% 9.3% 0.0% 111.67% 0.10% 0.11% 0.00% 0.00% LFSN 13.3% 13.3% 0.0% 126.35% 1.86% 1.62% 0.22% 0.02%

Debentures 66.6% 66.6% 0.0% 136.38% 021% 0.79% 0.12% 0.00% Debentures 57.7% 57.7% 0.0% 131.78% 8.40% I 7% -0.24% 1.49%

Debentures hedge  1.1% 1.1% -1.2% 257.69% 0.03% 0.01% 0.02% 0.00% Debentures hedge 0.2% 0.2% -0.2% 127.51% 0.03% 0.06% 0.03% 0.00%

FIDC 6.6% 6.6% 0.0% 47.93% 0.03% 0,08% -0.05% 0.00% FIDC 7.5% 7.5% 0.0% 126.57% 1.05% 1.07% -0.01% 0.00%

Estrat. Yield 1.7% 1.7% 0.0% 406.56% 0.07% 0.02% 0.05% 0.00% Estrat. Yield 0.8% 0.8% 0.0% 199.66% 0.17% 0.11% 0.06% 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% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

CAIXA 13.8% 13.8% 0.0% 98.09% 0.14% 0.14% 0.00% 0.00% CAIXA 19.8% 19.8% 0.0% 96,37% 211% 211% 0.00% 0.00%

TOTAL 100,0% 1012% -1.2% 129.1% 1.29% 1.15% 0,14% 0,00% TOTAL 100,0% 1002% -02% 1304%  14,38% 12,66% 0,15% 1.52%

Custos MT -0.141% Custos MT -1.581%

ALTRO PREV 115,0% 1,15% ALTRO PREV 1161%  12,80%

' Inciui compromissadas com lastro em titulos publicos e outros hedges. * N&io calxa. ! Inclui compromissadas com lastro em titulos piblicos e outros hedges. * N&o calxa.

E égia de hedge c lidad Estratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 1.1% 1.1% 0.0% -57.1% 0.01% 0.01% -0.01% 0.00% Debentures hedge  0.2% 0.2% 0.0% -17.6% 0.00% 0.02% -0.02% 0.00%

Derivativos® 0.0% 0.0% -1.1% n/a 0,03% 0,00% 0.03% 0.00% Derivativos® 0.0% 0.0% 0.2% n/a -0.01% -0.01% 0.05% 0.00%

Hedge Consolidad  1.1% 1% -1L.1% 255,9% 0.03% 0.01% 0,02% 0.00% Hedge Consolidad  0.2% 02% 02% -66.4% -0.02% 0.01% 0,03% 0,00%

Inflagdo Livre 0.0% 0.0% 0.1% n/a 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% Inflag&o Livre 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0.05% 0.05% 0.00% 0.00%

TOTAL L1% 1% -1.2%  257.7% 0,03% 001% 0.02% 0.00% TOTAL 0.2% 02% 02% 127.5% 0.03% 0,06% 0.03% 0.00%

*inclul compromissadas que nao sdo contempladas na exposigao de risco * Inclul compromissadas que nao sdo contempladas na exposigao de risco

Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST

Figura 29. Breakdown do fundo por rating Figura 30. Breakdown do fundo por setor
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As informagdes contidas neste material sdo de carater meramente e exclusivamente informativo, ndo se tratando de qualquer recomendacgdo de
compra ou venda de qualquer ativo negociado nos mercados financeiro e de capitais. A AZ QUEST ndo se responsabiliza pelas decisGes de
investimento tomadas com base nas informagdes 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 cardter 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 cotizacdo 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 cotizagdo 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 cotizaggo e liquidagdo de resgate em D+4(c)/D+1(u) apds 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 cotizagdo e liquidagdo de resgate em D+1(u)/D+2(u) apds a cotizagdo 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 cotizagdo e liquidagdo de resgate em D+89(c)/D+1(u) apds a cotizagdo respectivamente.

O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Para avaliagdo da performance do Autorregulacao
fundo de investimentos, é recomendavel uma analise 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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