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Prezado(a) cotista,

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

01. CONTRIBUICAO DE PERFORMANCE E MERCADO DE CREDITO

O més de fevereiro foi bastante positivo para os fundos de crédito. O mercado local de
crédito high grade performou bem, dando continuidade a recuperacdo de precos dos
ativos em CDI observada no més anterior. Os ativos incentivados também apresentaram
boa performance, com mais uma onda de fechamentos dos spreads de crédito.

O mercado primdrio manteve sua normalidade, embora tenhamos observado reducdo no
volume de novas emissdes. J& no mercado secunddrio, os volumes negociados foram
expressivos, a liquidez permaneceu sauddvel e os spreads de crédito apresentaram mais
fechamentos do que aberturas ao longo do més.

Em nossos fundos, os principais destaques de confribuicdo foram as carteiras de
debéntures CDI e LFSN. Alem destas, as demais carteiras locais também performaram bem
no més, porém sem grandes destaques para fins de comunicacdo. A parcela offshore
novamente favoreceu positivamente os fundos que acessam essa estratégia, com ganhos
tanto nos bonds quanto nos derivativos. Detalharemos seu resultado adiante.

Parcela Local:

Na carteira de debéntures em CDI, seguiu a din@dmica de recuperacdo de precos
observada no més anterior, e tivemos um resultado relevante oriundo de ganho de capital
(fechamento dos spreads de crédito). A mesma dindmica foi observada na carteira de
LFSN.

As curvas de juros (real e prefixada) apresentaram abertura em todos os vértices. Na curva
de juros real, a abertura foi mais acentuada nos vértices curtos e médios (até 2030). A
composicdo e a magnitude desses movimentos tiveram impacto marginalmente negativo
no resultado dos fundos com orcamento de risco de mercado.

A estratégia de debéntures hedgeadas teve resultado positivo entre os diferentes
mandatos. De forma geral, o forte fechamento dos spreads favoreceu a estratégia e sua
contribuicdo variou de acordo com a composicdo da carteira de cada fundo ajustada a
seu mandato.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade bastante acima de seu
benchmark (IMA-BS5) e acima do CDI do més. Ganhamos no posicionamento relativo entre
os vertices da curva de juros real em relagdo ao IMA-BS (Efeito Curva) e com o Efeito
Crédito. Ao longo do més, vimos uma aceleracdo na demanda por debéntures
incentivadas, o que resultou num fechamento de spread de crédito.
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Parcela Offshore:

No cendrio internacional, fevereiro foi marcado pela continuidade das incertezas em torno
de tarifas e seus possiveis impactos. O mercado entrou em uma nova dinédmica de precos,
na qual fatores subjetivos passaram a prevalecer sobre os fundamentos, resultando na
quebra de correlacdes. Esse ambiente de maior incerteza elevou o prémio de risco e a
volatilidade de alguns ativos, enquanto investidores buscaram refugio em “safe havens”,
como as US Treasuries, pressionando 0s juros para baixo.

Nesse contexto, seguimos observando continuidade na valorizacdo dos ativos de renda
fixa, com destaque para a parcela de bonds, muito beneficiada pela correcdo na curva
de juros americana. O aumento nos indices de volatilidade em geral fambém gerou
oportunidades para trades taticos, que favoreceram a parcela de derivativos (tanto de
juros quanto de crédito).

De forma objetiva, giramos marginalmente algumas posicdes no portfdlio, sem
comprometer o nivel de carrego. Trocamos alguns nomes que considerdvamos proximos
do preco justo por emissdes mais recentes, priorizando diversificacdo geogrdfica além de
setorial. Além disso, mantivemos protecdo via opcodes, aproveitando a volatilidade ainda
contida para padrdes histéricos para buscar spreads mais elevados no médio prazo.
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02.  AZ QUEST SUPRA FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de +1,39% (141,4% do CDI) no més de fevereiro. A
parcela offshore foi destaque positivo novamente: ganhamos tanto nas posicdes de bonds
quanto de derivativos. No mercado local, as diversas estratégias apresentaram bons
resultados, com destaque para as carteiras de debéntures CDI e Estratégia Yield.
Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 1 e 2 abaixo.

" S . . S
Figura 1. Alribuicao de resultados em fevereiro Figura 2. Alribuicao de resultados em 2025 - YTD
Risco

AZ QUEST SUPRA Long Short 7%CDI Resultado | C rade AZ QUEST SUPRA ong Short 7%CDI  Resultado | Ca

LF e DPGE 0,0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% LF e DPGE 0,0% 0,0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
LFSN ?.4% 7.4% 0.0% 131.5% 0.12% [JARF: 0,02% 0.00% LFSN P65 F.6% 0.0% 117.8% 0,23% 0.22% 0.01% 0.00%
Debentures 38,4% 38,4% 0.0% 184,4% 0,70% 0,47% 0,23% 0,00% Debentures 381% 381% 0,0% 159.5% 1,22% 0.76% 0,25% 001%
Debentures hedge 7.3% 10,9% -4,6% 143,5% 0,10% 011% 0,00% 0,00% Debeniures hedge 7.7% 11,0% -4.7% 163,0% 0,23% 0,20% 0,04% 0,00%
Estrat. Offshore 1.2% 11.2% -10,8% 1637% 0,18% 0,00% 0,18% 0,00% Estrat. Offshore 1.7% 1.7% -11,3% 171,1% 0,45% 0,00% 0,45% 0,00%
ADC 7.8% 7.8% 0,0% 142.9% 011% 0% 0,00% 0,00% FIDC 79% 79% 0.0% 144,4% 0,23% 0,23% 0,00% 0,00%
Estral. Yield 21.5% 21.5% 77% 148,9% 0,32% 0,26% 0,05% 0,00% Estrat. Yield 222% 22.7% 79% 144,4% 0,64% 0,58% 0,06% 0,00%
Hedge Dl e Outros 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,04% 001% 0,00% 0,04% Hedge DI e Quiros 0,0% 0,0% 0.0% n/a 0,06% 0,02% 0,00% 0,04%
Compromissada Priv. -11.,8% 0.0% -11.8% 106,0% -0,12% -0,12% 0,00% 0,00% Compromissada Priv. -12.3% 0.0% -123%  107.1% -0,26% -0.26% 0,00% 0,00%
Caixa’ 16,2% 16,2% 0,0% ?9.1% 0,16% 0,16% 0,00% 0,00% Caixa' 15,6% 15.6% 0,0% 100.7% 031% 031% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 111.8% -11.8% 163.0% 1.61% 1,10% 047%  0,04% TOTAL 100,0% 1123% -123% 1552% 3N% 226% 081% 0,04%
Custos MT -0,012% Custos MT -0,023%

SUPRA MT 141.8% 1.59% SUPRA MT 154,1% 3.09%

Custaos FIC -0,20% Custos FIC -0,38%

SUPRA FIC 141,4% 1.39% SUPRA FIC 135.2% 2%

1 Inchui compromissadas com lastro em fitulos publicos e outros hedges. ! Inchd compromissadas com lasiro em filulos publicos e outras hedges.

Estratégia de hedge i Estratégia de hedge consclidado

Debentures hedge 47% 4.7% 0.0% ?2.5% 0,04% 0.07% -0.03% 0.00% Debentures hedge 4.5% 4,5% 0.0% 147 8% 0.13% 0,13% 001% 0.00%
Derivativos? 0.0% 0,0% 4,6% n/a 0,05% 001% 0,06% 0,00% Derivativos® 00% 0.0% 4,4% n/a 0,01% 001% 0,02% 0,00%
Outros* 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% QOulras® 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C 47% 4,7% -4,6% 190,7% 0,09% 0,08% 0,03% 0,00% Hedge C 4,5% 4,5% -44% 158,7% 0,14% 0,12% 0,03% 0,00%
InflagaGo Livre 2,6% 6,2% 0,0% 59,0% 0,02% 0,05% -0,03% 0,00% Inflagao Livre 2.6% 6,5% -0,3% 170.3% 0,09% 0,08% 001% 0,00%
TOTAL 7.3% 109% 4.6%  1435% 0,10% 011%  0,00% 0,00% TOTAL 7.2% 11.0% -47%  163.0% 0,23% 0,20%  0,04%  0,00%
Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Offshore 1.2% 11.2% 0.0% 203,5% 023% 0,00% 0,23% 0,00% Offshore 1.7% 11.7% 00% -109.0% -0,26% 0,00% -0.26% 0,00%
Derivafivos® 0,0% 0,0% -10,8% n/a -0,04% 0,00% -0,04% 0,00% Derivafivos® 0,0% 0,0% -11,3% n/a 0,70% 0,00% 0,70% 0,00%
Offshore Consclidado 11.2% 11.2%  -108% 163.7% 0,18% 0,00% 0,18% 0,00% Oftshore Consolidade 11.7% 11.7%  -11.3%  191.1% 0,45% 0,00% 0.45% 0,00%

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 3. Breakdown do fundo por rating
100,0%
90,0%
80,0%
70,0%

60,0%
5,9%

50,0%

40,0%

30,0%

20,0%

10,0%

0,0%

De AA- a AA+ De A-a A+ BBB+ ou menor No Rating + Offshore

Fonte: AZ Quest

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

@azquest_ /azquest_ AZ Quest Investimentos



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

A ZQ U EST Carta Mensal dos Fundos de Crédito Fevereiro/2025

Figura 4. Breakdown do fundo por setor Figura 5. Breakdown por fipo de ativo
Electrical Utilities . |7 97, AL QUEST SUPRA 7o PL
Offshore  ——— 11,0% LF/ DPGE 0,0%
Banks e— 9 87, LFSN 9,0%
CarRental N 4,3% Debentures 36,5%
Water Ufilifles  mmm— 4,1%
Agribusingss 5 0% Debentures hedge 7.4%
Telecormn 5 4% FIDC 7.4%
Health Care e 5,1% Estrat. Offshore 11,0%
FoodRetal mm 2.9% Estrat. Yield 20,2%
Metals and Mining e 2 8%
Ol&Gas mm 28% Compromissada Deb. -11,3%
Soberano + Caixa 19,7%

Qthers Wl 2,4%
Energy mm 2,1%
Transportation and Logistics mm 1,9%
Foods mm 1,8%
Financial Services mm 17%
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NZQUEST

03. AZ QUEST LUCE FIC RF CP LP

O AZ Quest Luce teve um rendimento de +1,08% (109,6% do CDI) no més de fevereiro. As
diversas estratégias apresentaram bons resulfados, com destaque para a carteira de
debéntures CDI. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 6 e 7

abaixo.

Figura é. Afribuicao de resultados em fevereiro Figura 7. Atribuicao de resultados em 2025 - YTD

Trade

7%CDl  Resultade | C

7CDI  Resultado

AZ QUEST LUCE
LF & DPGE 2,8% 2,8% 0,0% 104,07% 003% 0,03% 0,00% 0,00% LF e DPGE 2,8% 2,8% 00% 101.48% 00&% 0,06% 0,00% 0,00%
LFSN 105% 105% 00% 12001% 012% 011% 001% 000% LFSN 108% 108% 00% 10528% 0.23% 023%  000% 0.00%
Debentures 370% 37.0% 0.0% 129,.53% 0.47% 0,42% 0,05% 0,00% Debentures 377% 377% 00% 13073% 099% 0.88% 011%  0,00%
FIDC 3.4% 3.4% 00% 11300% 0.04% 0,04% 0,00% 0,00% FIDC 3.4% 3,4% 00% 113,59% 0,08% 0,08% 0,.00% 0,00%
Hedge Dl e Outros  0,0% 00%  0.0% nfa 0,00% 000%  000% 000% Hedge Dl e Oufros  0.0% 00%  00% nfa 0,00% 000%  000% 0.00%
Caixa' 463%  463%  0,0% 100,56%  0,46% 0,46% 0,00%  0,00% Caixa' 453% 453% 00% 100,63% 091% 021% 0,00%  0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 00% 113,8% 1.12% 1,05% 0,07% 0,00% TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 1129% 2,26% 215% 011% 0,00%
Custos MT -0,003% Custos MT -0,007%

LUCE MT 113.5% 1.12% LUCE MT 112.6% 2.26%

Custos FIC -0,04% Custos FIC -0,08%

LUCE FIC 109.6% 1.08% LUCE FIC 108.6% 2.18%

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

' Inchi compremissacias com lasiro em liulos publices e oulros hedges.

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 8. Breakdown do fundo por rating Figura 9. Breakdown do fundo por setor
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04. AZ QUEST ALTRO FIC FIM CP

O AZ Quest Altro teve um rendimento de +1,20% (121,9% do CDI) no més de fevereiro. A
parcela offshore foi destaque positivo novamente: ganhamos tanto nas posicdes de bonds
quanto de derivativos. No mercado local, as diversas estratégias apresentaram bons
resultados, com destaque para a carteira de debéntures CDI. Mostramos essa distribuicdo
de resultados detalhadamente nas figuras 10 e 11 abaixo.

" oo o . . N
Figura 10. Atribuicdo de resultados em fevereiro Figura 11. Afibuicao de resultados em 2025 - YTD
| Bredakd

AL QUEST ALTRO Long Resultado | Can rade AZ QUEST ALTRO Lo Short %CDI Resultado

LF e DPGE 08% 0,8% 0,0% 101.8% 001% 0,01% X 0,00% LF e DPGE 0.8% 0,8% 0,0% 101,5% 0,02% 0,02% 0,00% 0,00%
LFSN 10,3% 10.3% 0.0% 1209% 0.12% 0% 0.00% LFSN 10.4% 10,4% 0.0% 108.5% 0.23% 0,22% 0.00% 0.00%
Debentures 45,6% 45,6% 0.0% 147,6% 0,66% 0.53% A 0,00% Debentures 46,0% 46,0% 0,0% 137.0% 1.26% 1.09% 017% 0.00%
Debentures hedge 7.9% 8,7% -6.7% 138,8% 0,11% 0,10% A 0,00% Debentures hedge 7.9% 8,8% -67% 139.6% 0,22% 0,20% 0,02% 0,00%
Estrat. Offshore 56% 5.6% -53% 162.9% 0,09% 0,00% ;| 0,00% Estrat. Offshore 57% 57% -5.5% 186,1% 021% 0,00% 0.21% 0,00%
ADC 28% 2.8% 0,0% 140,4% 0,04% 0,04% X 0,00% ADC 29% 29% 0,0% 141.8% 0.08% 0,08% 0,00% 0.00%
Estral. Yield 10,1% 10,1% -1,6% 130,5% 0,13% 0,09% ) 0,00% Estral. Yield 10,3% 10,3% -1.6% 121.3% 0.25% 0,23% 0,02% 0,00%
Hedge DI e Outros 0.0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,01% -0, 0,00% Hedge Dl e Outros 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,02% -0,02% 001%
Compromissada Priv. -1L1% 0.0% -1I% 106, 1% -0,12% -0,12% ! 0,00% Compromissada Priv. -11.4% 0.0% -11L,4% 106,2% -0,24% -0,24% 0.00% 0.00%
Caixa’ 28,0% 28,0% 0,0% 100,0% 0,28% 0.28% ,00% 0,00% Caixa’ 27.4% 27.4% 0.0% 100,6% 0,55% 0,55% 0,00% 0.00%
TOTAL 100,0% 111.1% -11,1% 133,8% 1.32% 1,05% X 0,00% TOTAL 100,0% 111.4% -114% 1287% 2,58% 2,16% 0,42% 0,00%
Custos MT -0,005% Custos MT -0,01%

ALTRO MT 133.3% 1.31% ALTRO MT 128,0% 2,57%

Custaos FIC -011% Custos FIC -0.21%

ALTRO FIC 121.9% 1,20% ALTRO FIC 17.7% 2,36%

Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consclidado

Debentures hedge 67% 67% 0.0% 90.4% 0.06% 0,10% -0,04% 0.00% Debentures hedge 6,8% 6,8% 0.0% 1448% 0.20% 0,18% 0.02% 0.00%
Derivativos? 0.0% 0,0% 6,7% n/a 0,04% 0,02% 0,06% 0,00% Derivativos? 0,0% 0,0% &7% n/a 0,00% 0,01% 001% 0,00%
Outros* 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Outros* 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C 67% 6,7% -6.7% 157.4% 0,10% 0,08% 0,02% 0,00% Hedge C 6,8% 6,8% -6.7% 143,3% 0,19% 0,17% 0,03% 0,00%
InflagaGo Livre 1.2% 20% 0,0% 32.6% 0,00% 0,02% -0,02% 0,00% InflagaGo Livre 1.2% 2.0% 0.0% 1185% 0,03% 0,03% 0,00% 0,00%
TOTAL 79% 8,7% -67%  1388% 0,11% 0,10% 0,01%  0,00% TOTAL 79% 8,8% -67% 139.6% 0,22% 0,20% 0,02% 0,00%

Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Ofishore 5,6% 5.6% 0.0% 213,5% 0,12% 0,00% 0.12% 0,00% Ofishore 5.7% 57% 0,0% -100.1% 01% 0,00%  -011% 0.00%

Derivativos® 0.0% 0,0% -5,3% n/a -0,03% 0,00% -0,03% 0,00% Derivaiivos® 0.0% 0,0% -5,5% n/a 0,33% 0,00% 0,33% 0,00%

Offshore Consolidado 546% 56% -53%  1629% 0.09% 0,00% 0,09%  0,00% Offshore Consolidado 57% 5.7% -5.5% 184,1% 0.21% 0,00% 021% 0,00%
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 12. Breakdown do fundo por rafing
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Figura 13. Breakdown do fundo por setor Figura 14. Breakdown por fipo de ativo

Banks 11.7% LF/ DPGE 0,8%
Health Care  — 4,17
Water Utliies  n—5 7, LFSN 10,3%
Offshore  e— 577, Debentures 44,3%
TollRoads e— 5 37,
Telecom mm— 527, Debentures hedge 7.8%
CarRental 5 07,
Financial Services s 31% FIDC 2.8%
Oil&Gas  mm—2,8% Estrat. Offshore 57%
Fittspivell mrin Estrat. Yield 100%
Others mmm 2,2% Compromissada Deb. -11,0%
Metals and Mining e 2 1%
Transportafion and Logistics mmm 2 0%
Energy = ]4%
Retall wm 1,4%
Foods ™ 1,0%
Consumer = 09%
Gym Operafor = 0,8%
Beverage m 0,5%
Indlustrial 1 0,4%
Sugar & Ethanol 1 0,3%
Real Estate 1 0,3%
Urban Mobility 10,2%
Restaurants 10,2%

Soberano + Caixa 29,3%
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05.  AZ QUEST DEBENTURES INCENTIVADAS FIM CP

No més de fevereiro, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de (a)
+1,12% (ante +0,65% do benchmark —IMA-B5) no més, acumulando (b) +2,77% (ante +2,55%
do benchmark - IMA-B5) no ano. Em relagcdo ao benchmark, ganhamos tanto no
posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros real (Efeito Curva) quanto com
o Efeito Credito.

Figura 15. Afiibuicdo de resultados em fevereiro

0.30% 0,02% 2,77%

0,21% -0,14%
0,65%

1,63%

Acumuladoaté jan 25 IMA-B5 (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos Outros Deb FIC

Fonte: AZ Quest

Figura 15.1. Ahibuicdo de resultados em 2025 - YTD

0,58%
2,55% -0,24% 0,00%
|
-0,11%
IMA-B5 (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos Qutros Deb FIC

Efeito Curva: Corresponde ao componente de resulfado proveniente da parcela de risco de mercado existente nos
fitulos da carteira do fundo.
Efeito Crédito: Corresponde ao componente de resultado proveniente da parcela de risco de crédito existente nos
fitulos da carteira do fundo. Este item captura tanto os juros adicionais por se carregar um ftitulo de crédito quanto o
efeito das variacdes do spread de crédito de cada ativo que compode o fundo.
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Figura 15.2. Curva de juros real
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Figura 16. Breakdown do fundo por rafing
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Figura 18. Breakdown por tipo de afivo
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Figura 17. Breakdown do fundo por setor
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06.  AZ QUEST ICATU CONSERVADOR - PREVIDENCIA CP

O AZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de +1,07% (108,2% do CDI) no més de
fevereiro. As diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para as
carteiras de debéntures CDI e LFSN. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas

figuras 19 e 20 abaixo.

X o . . S
Figura 19. Afibuicdo de resultados em fevereiro Figura 20. Afibuigcdo de resultados em 2025 - YTD

AT QUEST PREV %CDI Resultado AL QUEST PREV

LF e DPGE 3.0% 3.0% 0.0% 105.6% 0,03% 0,03% 0,00% 0.00% LF e DPGE 29% 29% 0.0% 102,2% 0,06% 0.06% 0,00% 0,00%
LFSN 8,0% 80% 0,0% 1251% 0,10% 0,08% 0,01% 0,00% LFSN 7.5% 7.5% 0,0% 106,4% 0,16% 0,16% 0,00% 0,00%
Debentures 318% 31.8% 0.0% 1432% 0.45% 0.36% 0.09% 0.00% Debentures 31.4%  314% 0.0% 137.9% 0.87% 0.73% 0.13% 0.00%
Debentures hedge 1.9% 2.2% 1.6% 1353% 0,03% 0,02% 0,00% 0,00% Debentures hedge 1.9% 2,3% 1.6% 152,1% 0,06% 0,05% 001% 0,00%
FIDC 5,0% 50% 0,0% 1145% 0,06% 0,06% 0,00% 0,00% FIDC 50% 50% 0,0% 1152% 0,12% 0,12% 0,00% 0,00%
Hedge DI & Outros 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 0.00% 0.00% Hedge DI & Outros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0.00%
Caixa' 50,3% 503% 0,0% 99.7% 0,49% 0,49% 0,00% 0.00% Caixa' 51,1%  51.1% 0,0% 101,3% 1.04% 1,02% 0,01% 0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 117,0% 1,15% 1,05% 0,10% 0,00% TOTAL 100,0% 100,0% 00% 1147% 2,30% 214%  0,16%  0,00%
Custas MT -0,040% Custas MT 0,084%

AIQ MT Prev 112.9% 111% AIQ MT Prev. 110.5% 221%

Custos FIC -0,05% Custos FIC 0,10%

AIQICATU 108.2% 1.07% AIQICATU 105,5% 212%

' Inci compromissades cam lasiro em fitulos publices e oulros hedges

Estratégia de hedge consolidado

Estratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 1.5% 1.5% 0,0% 26,7% 0.01% 0,02% -001% 0,00% Debentures hedge 1.5% 1.5% 0.0% 126,1% 0,04% 0,04% 0,00% 0,00%
Derivativos® 0.0% 0.0% -1.6% n/a 0.01% 0,00% 0.01% 0.00% Derivativos® 0.0% 0.0% -1.6% nia 0,01% 0.00% 00% 0,00%
Qutros* 0.0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Outros* 0.0% 0.0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge Cor 1.5% 1.5% -1.6% 147,3% 0,02% 0,02% 001%  0,00% Hedge Cor 1.5% 1.5% -l6%  143,8% 0,04% 0,04% 0,01%  0,00%
Inflagdo Livre 0,4% 07% 0.0% 13.0% 0,00% 0.01% 0,00% 0.00% Inflagdo Livre 0,4% 0.7% 0.0% 184,4% 0.01% 0.01% 0.01% 0,00%
TOTAL 1.9% 2.2% -1,6% 1353% 0,03% 0,02% 0,00% 0,00% TOTAL 1.9% 2.3% -1.6% 1521% 0,06% 0,05% 0,01% 0,00%
* Moo caba. *inclul i ndo 530 cBo de rsco N8 coba. *inciul compromissadas que N30 sdo contempladas na exposigdo de risco
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
Figura 21. Breakdown do fundo por rafing Figura 22. Breakdown do fundo por setor
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07.  AZ QUEST VALORE FIRF CP

O AZ Quest Valore teve um rendimento de +1,09% (110,7% do CDI) no més de fevereiro. As
diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para as carteiras de
debéntures CDI e debéntures hedgeadas. Mostramos essa distribuicdo de resultados

detalhadamente nas figuras 23 e 24 abaixo.

X o . . S

Figura 23. Afribuicdo de resultados em fevereiro Figura 24. Afibuicdo de resultados em 2025 - YTD
de Resullado
AZ QUEST VALORE ”, " Long Short FCDI Resultade | Cameg AZ QUEST VALORE Short FCDI Resultado
LF & DPGE 4,1% 4,1% 0,0% 106,5% 0,04% 0,00% LF & DPGE 4.2% 4.2% 0,0% 102.5% 0,09% 0,09% 0,00% 0.00%
LFSN £,6% £,6% 0,0% 122,3% 0,08% 0,00% LFSN 6,6% 6,6% 0,0% 107.4% 0,14% 0,14% 0,00% 0,00%
Debentures 290%  29.0% 0.0% 136,1% 0.39% 0.00% Debentures 287% 287% 0.0% 140,3% 081% 0.67% 0.14% 0.00%
Debentures hedge 64% 6,5% -5,5% 159,2% 0,10% 0,00% Debentures hedge 6,3% 6,4% -54% 142,9% 0,18% 0,15% 0,03% 0,00%
ADC 39% 39% 0.0% 1227% 0.05% 0.00% FDC 7% 37% 0.0% 123.0% 0.09% 0,09% 0.00% 0.00%
Estrat. Yield 4,1% 41% -0,6% 153,5% 0,06% 0,00% Estrat. Yield 4,7% 4,7% -0.5% 132.1% 0,12% 0,12% 001% 0,00%
Hedge Dl & Outros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0.00% 0.00% Hedge DI & Qutros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0.01% 0.02% 001% -001%
Compromissada Priv. -04% 0,0% -0.4% 103,4% 0,00% 0,00% Compromissada Priv. -04% 0.0% -0,4% 104,9% 0,01% 001% 0,00% 0,00%
Caixa' 46,2% 46,2% 0.0% 100,5% 0.46% 0.00% Caixa' 46,3%  46,3% 0.0% 100.6% 0,93% 0,93% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 1004% -04% 119.2% 1.17% 0,00% TOTAL 100,0% 100.4% -04% 117.8% 2,36% 221% 0,16% -0,01%
Custos MT -0,084% Custos MT -0,18%
VALORE 110.7% 1.09% VALORE 109.0% 2,18%
' Inclul compromissadas com astra em titulos pdblcos & outros hedges.

*Inclul compromissadas com lastro em tiules poblicos @ outros nedges.

Estratégia de hedge consolidade Estratégia de hedge
Debentures hedge 55% 5.5% 0,0% 80,0% 0,04% 0,08% -0,04% 0,00% Debentures hedge 54% 54% 00% 1242% 0,14% 0,15% 0,01% 0,00%
Derivativos? 0,0% 0.0% -5,5% nfa 0,05% -0,02% 0,07% 0,00% Derivativos 0.0% 0,0% -5.4% nfa 0.07% -0,02% 0,03% 0,00%
Ouiros® 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Oulros® 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C: 5,5% 55% -55%  170.7% 0.09% 0.07% 0,03% 0,00% Hedge Ci 5,4% 54% -54% 140.7% 0.15% 0.13% 0,02%  0.00%
Inflagdo Livre 0.9% 1.0% 0,0% 88,3% 0,01% 0,01% 0,00% 0,00% Inflagdo Livre 0,9% 1.0% 0,0% 156,7% 0,03% 0,02% 0,01% 0,00%
TOTAL 64% 6,5% -55% 159.2% 0.10% 0.08% 0,02% 0,00% TOTAL 6,3% 64% -54% 1429% 0.18% 0.15% 003%  0.00%
NS0 coixo. *incii que ndo 30 © i B0 de fisco * Nao calxa, * Inclul compromissadas que ndo s@o contempladas na exposicdo de co

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
Figura 25. Breakdown do fundo por rafing Figura 26. Breakdown do fundo por setor
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08.  AZ QUEST ALTRO PREV

O AZ Quest Altro Prev teve um rendimento de +1,11% (112,4% do CDI) no més de fevereiro.
A parcela offshore foi destaque positivo novamente: ganhamos tanto nas posicoes de
bonds quanto de derivativos. J& no mercado local, as diversas estratégias apresentaram
bons resultados, com destaque para a carteira de debéntures CDI. Mostramos essa
distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 27 e 28 abaixo.

" oo o . . N
Figura 27. Atiibuicdo de resultados em fevereiro Figura 28. Afribuicao de resultados em 2025 - YTD
Resultade %CDI  Resultado

LF € DPGE 4,2% 4,2% 00% 107.2% 0,04% 0,04% 0,00% LF € DPGE 42% 4,2% 00% 101.8% 0.09% 0,09% 0,00% 0,00%
LFSN 5,0% 50% 0.0% 122.4% 0,06% 0,05% 1 0,00% LFSN 50% 50% 00% 1031% 0.10% 011% 0,00% 0,00%
Debentures 438% 438% 00% 1341% 0,58% 0.50% ! 0,00% Debentures 440% 440% 00% 1427% 1.26% 1.04% 022% 0,00%
Debentures hedge 39% 42%  -21%  129.9% 0.05% 0,05% 0,00% Debentures hedge 3.8% 41%  -21%  1508% 0.12% 0.10% 002% 0.00%
Estrat. Offshore 3.4% 3.4% 00% 147.7% 0,05% 0,00% 0,00% Estrat. Offshore 34% 34% 00% 1738% 0,12% 0,00% 0,12% 0,00%
ADC 8.8% 8,8% 00% 12001% 0,10% 0,10% 0.00% FIDC 8.9% B9% 0.0% 1209% 0.22% 0.21% 0.00% 0.00%
Estrat. Yield 68% 68% -1,0% 1433% 0,10% 0,09% 0,00% Estrat. Yield 6,9% 69% -10% 1353% 0,19% 0,18% 001% 000%
Hedge Dl e Outros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0,00% 0.01% 0.00% Hedge Dl e Outros 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0.01% 0,03% 001% -001%
Caxa' 240% 240% 00% 100,6% 0,24% 0,24% A 0,00% Caixa' 238% 238% 00% 1022% 0,49% 0,48% 0,01% 0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 124,0% 1.22% 1.09% 0,00% TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 1289% 2,58% 2,23% 0,36% 0,00%
Custos MT -0,114% Cusfos MT -0,223%
ALTRO PREV 112.4% 111% ALTRO PREV 117.8% 2,36%

* Inclul compromissacas com lastra em tiulos pablicos & outros hedges VInclul compromissadas com lasiro em tulos pablices e outros hedges.

Estralégia de hedge consolidado

Estratégia de hedge

Debentures hedge 21% 21% 0.0% 70.3% 001% 0,03% -0,02% 000% Debentures hedge 2,0% 20% 00% 1428% 0,06% 0,05% 000% 000%
Derivalivos® 0,0% 0,0% -21% n/a 0,02% -0,01% 0,03% 0,00% Derivativos® 0,0% 0,0% -21% nfa 0,01% -0.01% 0,02% 0,00%
Cutros? 0,0% 0.0% 0.0% nfa 0,00% 0,00% 000% 000% Qutros? 0,0% 0.0% 0.0% nfa 0,00% 0,00% 000% 000%
Hedge C 2.1% 21%  -21% 180,6% 0,04% 002% 0,01% 0,00% Hedge C: 2,0% 20%  -21% 171,0% 0,07% 0,05% 0,02% 0,00%
Inflagdio Livre 1.8% 21% 0,0% 72.2% 0.01% 0,03% -0,02% 000% Inflag@o Livre 1.8% 21% 00% 1283% 0,05% 0,05% 000% 000%
TOTAL 3.9% 42% -21% 129.9% 0,05% 0,05% 000% 0,00% TOTAL 3.8% 41%  -21% 150,8% 0,12% 0,10% 002% 0,00%
NGO Coixa. T inciui compramissadas que Nao 30 conlempkadas No exposigao de Mco NG Caixa. Tinchi que NAo $86 ¢ 55,80 de risco
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
Figura 29. Breakdown do fundo por rafing Figura 30. Breakdown do fundo por setor
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Material de Divulgacdo. As informacdes contidas neste material sGo de cardter meramente e exclusivamente informativo,
ndo se fratando de qualquer recomendagdo de compra ou venda de qualquer ativo negociado nos mercados financeiro
e de capitais. A AZ Quest ndo se responsabiliza pelas decisdes de investimento fomadas com base nas informacdes contidas
neste material. A AZ Quest Investimentos Ltda. ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimentos ou qualquer
outro ativo financeiro. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer deciséo 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 patfrimoniais para seus cofistas.

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

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

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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