NZQUEST

MARCO/2025

Carta Mensal

dos Fundos de
Crédito




A ZQ U E ST Carta Mensal dos Fundos de Crédito Margo/2025

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

Marco foi positivo para o mercado de crédito em rentabilidade e na captacdo liquida dos
fundos. Além disso, observarmos alguma aceleracdo no mercado primdrio que tem sido
absorvida pelo mercado com certa facilidade: a demanda por ativos high grade segue
muito forte, ilustrada pela alta sobredemanda em grande parte das ofertas primdrias
precificadas ao longo do més (vimos ofertas grandes com 3 ou 4 vezes book). No mercado
secunddrio, os volumes foram em linha com os Ultimos meses e a demanda comentada
acima levou a mais um més de fechamentos disseminados dos spreads de crédito: nos
ativos bancdrios, nas debéntures institucionais e nas incentivadas.

Em nossos fundos, os principais destaques de confribuicGdo 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. J& a parcela offshore
teve desempenho abaixo do CDI, com perdas nos bonds parcialmente compensadas
pela parcela de derivativos. Detalharemos seu resultado adiante.

Parcela Local:

Na carteira de debéntures em CDI, observamos mais fechamentos do que aberturas de
spread de crédito, e o resultado de ganho de capital dessa estratégia foi o grande
destaque no més. A mesma dindmica foi observada nos ativos bancdrios, com destaque
para a carteira de LFSN.

As curvas de juros (real e prefixada) tiveram comportamentos distintos em marco:
enquanto a curva prefixada apresentou fechamento em toda sua extensdo, o juro real
teve abertura nos vértices curtos/médios e fechamento nos longos (flattening). A
composicdo e a magnitude desses movimentos tiveram impacto marginalmente positivo
no resultado dos fundos com orcamento de risco de mercado.

A estratégia de debéntures hedgeadas teve resultado heterogéneo entre os diferentes
mandatos. De forma geral, fivemos mais fechamentos do que aberturas de spread de
crédito, porém alguns poucos ativos com variagdées maiores influenciaram o resultado
dessa estratégia, com impacto a depender da composicdo da carteira de cada fundo
ajustada a seu mandato.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade um pouco acima de seu
benchmark (IMA-BS) e abaixo do CDI do més. O Efeito Curva teve impacto marginalmente
negativo, enquanto o Efeito Crédito teve contribuicdo positiva em meio a uma carteira
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com mais fechamentos do que aberturas de spread de crédito. A demanda por essa
classe de ativo contfinuou forte, em grande parte motivada pelo atual patamar de juro
real somado d isencdo de IR para pessoas fisicas.

Parcela Offshore:

No cendrio internacional, observamos o aumento das incertezas ser incorporado ao
prémio de risco ao longo do més de marco. Enquanto o presidente americano Donald
Trump oscilava entre anlUncios/ameacas tarifdrias e negociacdo de cessar-fogo no
conflito da RuUssiac com a Ucrdnia, as especulacdes sobre uma possivel recessdo da
economia americana se sobrepuseram aos dados econdmicos, elevando os spreads de
crédito e a volatilidade dos ativos. De maneira geral, aproveitamos a oportunidade para
focar em trades tdticos nas estratégias de derivativos de crédito e juros, que foram
destaque de resultado no més. Em paralelo, a estratégia de bonds sofreu poucas
alteracodes e ndo teve contribuicdo relevante. Seguimos alocados em nomes cujo retorno
ajustado ao risco nos parece assimétrico, priorizando diversidade geogrdfica e setorial.
Além disso, a alocacdo em derivativos de crédito segue comprada em protecdo via
opcodes de indices de crédito, na expectativa de que a implementacdo das tarifas resulte
em abertura dos spreads.
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02.  AZ QUEST SUPRA FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de +1,16% (120,6% do CDI) no més de marco. No
mercado local, as diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para
a carteira de debéntures CDI. A parcela offshore teve resultado positivo no més, contudo
abaixo do CDI - o destaque foi a parcela de derivativos, que atuou de maneira eficiente
para compensar o resultado negativo dos bonds. Mostramos essa distribuicGo mais
detalhadamente nas figuras 1 e 2 abaixo.

. S . S
Figura 1. Afribuicdo de resultados em margo Figura 2. Afribuicao de resultados em 2025 - YID
esuliado

AL QUEST SUPRA Long Shart %CDI  Resultado | C ade AT QUEST SUPRA ong ot %CDI  Resultado | ¢ ] Trade
LF e DPGE 0,0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% X 0,00% LF e DPGE 0.0% 0,0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% . 0,00%
LFSN 88% 8,8% 0.0% 121,4% 0,10% 0,10% 0.00% LFSN 2.3% 9.3% 0.0% 119.2% 0,33% 0,32% ! 0.00%
Debentures 37.5% 37.5% 0.0% 1468,1% 061% 0,44% 0,00% Debentures 37.9% 37.9% 0,0% 162.8% 1.84% 1.41% ,43 001%
Debentures hedge 7.0% 10,3% -4,3% 133,1% 0,09% 011% 0,00% Debeniures hedge 71% 10,8% -4,6% 153,7% 0,33% 031% 0,00%
Estrat. Offshore 11.0% 11.0% -10.6% 72.6% 0,08% 0.00% ! 0.00% Estrat. Offshore 11.5% 1.5% -1L1% 1538% 0,53% 0,00% k 0.00%
FDC 71% 7% 0,0% 141,6% 0,10% 0,10% X 0,00% FIDC 7.7% 7.7% 0,0% 1437% 0,33% 0,33% X 0,00%
Estrat. Yield 19.6% 19.6% -7.2% 187.3% 0,35% 0,23% " 0,00% Estrat. Yield 21,4% 21,4% -7 7% 157.6% 1.01% 081% " 0,00%
Hedge Dl e Outros 0.0% 0.0% 0.0% nfa -0,10% 0.01% -0, 0.01% Hedge DI e Qutros 0.0% 0,0% 0.0% n/a -0,04% 0,03% -0, 0,05%
Compromissada Priv. -8,6% 0,0% -8,6% 106,0% 0,09% -0,09% ;| 0,00% Compromissada Priv. -1L1% 0,0% -TL1% 106,5% -0,35% -0,35% ;| 0,00%
Caixa' 17.6% 17.6% 0,0% 1058% 0,18% 0,18% ,007 0,00% Caixa' 16,2% 16,2% 0,0% 103,1% 0,50% 0,50% . 0,00%
TOTAL 1000% 108.6% -8.4% 137.1% 1.32% 1.07% X 0.01% TOTAL 1000% 1111% -11.1% 149.7% 4.47% 3.38% i 0.05%
Custos MT -0,013% Custos MT -0,037%

SUPRA MT 135.7% 1,30% SUPRA MT 148,5% 4,43%

Custas FIC -0,15% Custos FIC -0.53%

SUPRA FIC 120,6% 1.16% SUPRA FIC 130,6% 3,90%

Estratégia de hedge i Estratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 43% 4,3% 0,0% 2233% 0,09% 0,07% 0,02% 0,00% Debentures hedge 4,3% 4,3% 0,0% 179,4% 0,23% 0,19% 0,04% 0,00%
Derivativos? 0,0% 0,0% 4,3% n/a 0,07% 0,02% 0,05% 0,00% Derivativos® 0,0% 0.0% 4,3% n/a 0,06% 0,03% 0,03% 0,00%
Outros? 0.0% 0,0% 0.0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Qutras® 0.0% 0.0% 0.0% nja 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C 4,3% 4,3% -4,3% 51,3% 0,02% 0,05% -003% 0.00% Hedge 4,3% 4,3% -43% 129.7% 017% 0.,186% 0,01% 0,00%
Inflagao Livre 27% 60% 0,0% 260.2% 0,07% 0,06% 0,01% 0,00% Inflag@o Livre 29% 6,5% -0.3% 189,7% 0.16% 0,16% 0,01% 0,00%
TOTAL 7.0% 10.3% -4,3% 133.1% 0.09% 0.11% -002% 0.00% TOTAL 71% 10.8% -A46%  1537% 0.33% 031% 0.01% 0.00%
Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Offshore 11.0% 11.0% 0.0% -3188% -0,34% 0,00% -0.34% 0,00% Offshore 11.5% 11.5% 00% -1762% -0,60% 0,00% -0,60% 0,00%
Derivafivos® 0,0% 0,0% -10,6% n/a 0,42% 0,00% 0,42% 0,00% Derivativos® 0,0% 0,0% -11,1% n/a 1,13% 0,00% 1,13% 0,00%
Offshore C: 11.0% 11.0%  -10.6% 72.6% 0,08% 0,00% 0,08% 0,00% Oftshore Ci 11.5% 1.5%  -11,1% 1538% 0,53% 0,00% 0,53% 0,00%

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 3. Breakdown do fundo por rating
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Figura 5. Breakdown por tipo de afivo

AL QUEST SUPRA % PL

Figura 4. Breakdown do fundo por setor
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03. AZ QUEST LUCE FIC RF CP LP

O AZ Quest Luce teve um rendimento de +1,14% (118,9% do CDI) no més de marco. 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 6. AtribuicGo de resultados em marco Figura 7. AfribuicGo de resultados em 2025 - YTD
AZ QUEST LUCE %CDI  Resultado %CDI  Resultado | C Trade
LF & DPGE 29% 29% 00% 10446% 003% 003% 000% 000% LF & DPGE 29% 2%% 00% 10265% 009% 0.09% 0,00% 0,00%
LFSN 109% 109% 00% 11951% 013% 011%  001%  000% LFSN 108% 108% 00% 11013% 036% 034%  001%  0.00%
Debentures 373% 373% 00% 15395% 0.55% 041% 0,14% 0,00% Debentures 37.6% 37.6% 00% 1383?%  1.55% 1.29% 026% 0,00%
FIDC 3.5% 35% 00% 11274% 004% 004%  000% 000% FIDC 3.4% 34% 00% 11345% 011% 0.12% 0.00%  0,00%
Hedge Dle Outros  00%  00%  0.0% nfa 0.00% 000%  0.00% 000% Hedge Dle Outros ~ 0.0%  00%  00% n/a 0,00% 0,00%  000% 0.00%
Caixa' 454%  454%  00% 10035%  0.44% 044%  0,00% 0,00% Caixa' 454% 454% 00% 100,62% 1,36% 1.36% 0,00%  0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 123.0% 1.18% 1.02% 0,16% 0.00% TOTAL 1000% 100,0% 0.0% 1163% 3.47% 3.20% 027% 0.00%
Custos MT -0,004% Custos MT 0,011%
LUCE MT 122,6% 1.18% LUCE MT 116,0% 3.46%
Custos FIC -0,04% Custos FIC -0,12%
LUCE FIC 118.9% 1.14% LUCE FIC 1121%  3.35%

' Inchi compromissadas com lastro em titulos publices e outros 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 AIZ Quest Altro teve um rendimento de +1,19% (123,5% do CDI) no més de marco. No
mercado local, as diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para
a carteira de debéntures CDI. A parcela offshore teve resultado positivo no més, contudo
abaixo do CDI - o destaque foi a parcela de derivativos, que atuou de maneira eficiente
para compensar o resulfado negatfivo dos bonds. Mostramos essa distribuicdo de
resultados detalhadamente nas figuras 10 e 11 abaixo.

Figura 10. Afribuicdo de resultados em margo Figura 11. Afibuigdo de resultados em 2025 - YTD

AZ QUEST ALTRO tong  Sher Resultade | C ade AZ QUEST ALTRO Long %CDI  Resultado

LF e DPGE 08% 08% 00% 1037% 001% | 001% O 0,00% LF e DPGE 08% 08% 00% 1024% 002% | 002% 000% 000%
LFSN 103%  103% 00% 1185% 012% | 011% 0 0.00% LFSN 104% 104% 00% 1119%  035% | 033% 00I%  000%
Debentures 444%  444%  00%  1616%  069% | 050% , 0,00% Debentures 455%  455% 00%  1450%  197% | 140% 037% 000%
Debentures hedge 78%  87%  -66% 1383%  010% | 0,10% Y 0,00% Debentures hedge 79%  B7%  -47%  1394%  033% | 030% 002%  000%
Estrat. Offshore 55%  55% 52% 653%  003% | 000% Y 0.00% Estrat. Offshore 57%  57%  54% 147.6%  025% | 000% 025% 0.00%
ADC 27%  27%  00%  1400%  004% | 004% X 0,00% ADC 28%  28% 00% 1414%  012% | 012% 000%  000%
Estral. Yield 95%  95% -16% 1509%  014% | 008% X 0,00% Estral. Yield 100% 100% -16% 1306% 039% | 031% 008% 000%
Hedge DI & Outros 00% 00%  00% nla 000% | 001% -0, 0,00% Hedge DI & Outros 00%  00%  00% nfa 001% | 003% 003% 001%
Compromissada Piv.  -9.5%  00%  -95% 1060%  0,10% | 010% 0 0,00% Compromissada Piv.  -108%  00% -108% 1060%  -034% | 034% 000% 000%
Caixa' 284%  284%  00%  1012%  028% | 028% 00%  D00% Caixa' 277% 277% 00%  101,1%  084% | 083% 000%  000%
TOTAL 1000% 109.5% -9.5% 1358% 1.30% 1.02% z 0,007 TOTAL 100,0% 110.8% -10.8% 131,3% 3.92% 321%  071%  -0.01%
Custos MT -0.008% Custos MT -0,02%

ALTRO MT 1350%  1.30% ALTRO MT 130,6%  3.90%

Custos FIC -0,11% Custos FIC -0,32%

ALTRO FIC 1235%  119% ALTRO FIC 197%  357%

¥ Inciut compromisacas com (asto e fiuios pUblicos © oufros hedges + Inciut compromisadas com (asta em 1fulos pUBlcas  oulros hadges.

Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 66%  66%  00%  1947%  012% | O11% 001%  000% Debentures hedge 67%  67%  00% 1618%  032% | 029% 003%  000%
Derivativos® 00%  00%  -66% n/a 004% | -003% 000%  000% Derivativos® 00%  00%  -67% nlfa 004% | -005% 00I%  000%
Outros® 00%  00%  00% nla 000% | 000% 000%  000% Outros® 00%  00%  00% nfa 000% | 000%  000%  000%
Hedge C 6,6% 6,6% -66%  1340% 0,09% 008% 001% 0,00% Hedge C 67% 6,7% -6,7% 141,0% 0,28% 025% 004%  0,00%
Inflagao Livie 2% 20%  00%  1612%  002% | 002% -001%  000% Inflagao Livre 2%  20%  00%  1302%  005% | 006% -001%  000%
TOTAL 78% 87% 6.6%  138.3% 0.10% 0,10%  0.,00%  0,00% TOTAL 7.9% 87% 47% 139.4% 0.33% 0,30% 002%  0,00%
*NBo cotra. *inclul compromissadas que o 580 contempladas e exposictio de faco *NBo con compromissaaas que nba 3o contempladas na expedls 00 e o

Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Ofishore 5,5% 5.5% 0.0% -3224% 017% 0,00% -017% 0,00% Ofishore 5,6% 5,6% 0,0% -171,4% -0.29% 0,00% -0.29% 0.00%

Derivalivos* 00%  00%  -52% n/a 0,20% 000%  020%  000% Derivalivos® 0.0% 00%  -54% n/a 0,54% 000%  054%  0,00%

Offshore Ci 55% 5.5% -5.2% 65,3% 0,03% 0,00% 0,03% 0,00% Offshore Ci 57% 57% -54%  147.4% 0.25% 0,00% 025% 0,00%
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 12. Breakdown do fundo por rafing
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Figura 14. Breakdown por fipo de ativo
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Figura 13. Breakdown do fundo por setor
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05.  AZ QUEST DEBENTURES INCENTIVADAS FIM CP

No més de fevereiro, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de (a)
+0,60% (ante +0,55% do benchmark —IMA-B5) no més, acumulando (b) +3,39% (ante +3,11%
do benchmark —IMA-B5) no ano. Em relacdo ao benchmark, ganhamos com Efeito Crédito
e perdemos no posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros (Efeito Curva).

Figura 15. Afibuicdo de resultados em margo

0,55% % —— 0,01% 3,39%
-0,02% -0,10%
2,77%
Acumuladoatéfev25 IMA-B5 (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos Qutros Deb FIC

Fonte: AZ Quest

Figura 15.1. Atribuicao de resultados em 2025 - YID

0,76%
3.11% -0,35% 0,00%
—_—
-0,13%
IMA-B5 (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos Qutros Deb FIC

Efeito Curva: Corresponde co 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 variacdes do spread de crédito de cada ativo que compde o fundo.
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Figura 16. Breakdown do fundo por rafing
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Figura 17. Breakdown do fundo por setor Figura 18. Breakdown por tipo de afivo

Electical Utilities
Toll Roads
Telecom

Qil&Gas

Car Rental

Health Care
Urban Mobility
Energy
Transportation and Logistics
Agribusiness

Food Retail
Others

Banks

Foods

Ports

Metals and Mining
Real Estate

Retail

DEB. INCENTIVADAS % PL

I 31,57,

E——25,0% LF/ DPGE 0,0%
I 17,47 LFSN 0,0%
B 48% Debentures 104,4%
- 35% FIDC 2,0%
- 3’Df Compromissada Deb. -13,1%
:22; Soberano + Caixa 6,6%
B 16%
107%
10,6%
10,6%
1 0,4%

1 0,4%

0,1%

0,1%

0,1%

0.0%

Fonte: AZ Quest

azquest.com.br

@azquest_

Fonte: AZ Quest

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

/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

06.  AZ QUEST ICATU CONSERVADOR - PREVIDENCIA CP

O AZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de +1,05% (108,8% do CDI) no més de
marco. As diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para as
carteiras de debéntures CDI. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras

19 e 20 abaixo.

Figura 20. Afibuigcdo de resultados em 2025 - YTD

Figura 19. Afribuicdo de resultados em margo

AL QUEST PREV Short %CDl  Resultade

AI QUEST PREV e ong Short ZCDI Resultade  C

LF e DPGE LF e DPGE 103,1%

LFSN 8,0% 8,0% 0,0% 1208% 0,09% 0,08% 0.01% 0,00% LFSN 7.7% 77% 0.0% 111.5% 0,26%

Debentures 33%  31.3% 0.0% 151.6% 0.46% 0.34% 011% 0.00% Debentures 31.4%  31.4% 0.0% 142,5% 1.33%

Debentures hedge 1.9% 22% 1.6% 79.3% 0.01% 0,02% 0,01% 0.00% Debentures hedge 1.9% 2.2% 1.6% 128,5% 0,07%

FIDC 4.9% 49% 0,0% 114,1% 0,05% 0,05% 0,00% 0,00% FIDC 5,0% 50% 0.0% 114,9% 017%

Hedge Dl & Outros 0.0% 0.0% 0.0% n/a 001% 0,00% 001% 0.00% Hedge Dl & Outros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 001%

Caixa' 501% 50,1% 0.0% 99.9% 0.48% 0,48% 0,00% 0.00% Caixa' 508% 508% 0.0% 100,9% 1.53%

TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 117,5% 1,13% 1,02% 011%  0,00% TOTAL 1000% 100,0% 00% 1157% 3,45%

Custos MT -0,038% Custos MT 0,123%

AIQ MT Prev 113.5% 1.09% AIQ MT Prev 111.5% 333%

Custas FIC -0,04% Custas FIC -0.15%

AZQ ICATU 108,8% 1.05% AIQ ICATU 106,8% 3,18%

! Inchi compromissadas com lasta em filulos pualicos e aulros hadges ' Inchi compromissadas com lastra em filulos pUblices @ oulros hedges.

Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 1.5% 1.5% 0,0% 204,0% 0,03% 0,02% 0,00% 0,00% Debentures hedge 1.5% 1.5% 0.0% 151,5% 0,07% 0,07% 0,00% 0,00%
Derivativos® 0.0% 01% -1.6% n/a 0.01% -001%  0,00% 0.00% Derivativos® 0.0% 0,0% -1.6% nia 0,00% -0.01% 0.00% 0,00%
Outros* 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 000%  000%  000% Outros* 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 000%  000%  000%
Hedge Cor 1.5% 1.6% -1.6% 136,7% 0,02% 0,02%  000%  0,00% Hedge Cor 1.5% 1.5% -1.6%  140,5% 0,06% 0,04% 0,01%  0,00%
Inflagdo Livre 0,4% 0.6% 0.0% -149.3% -0.01% 001%  -001% 0.00% Inflagdo Livre 0,4% 07% 0,0% B1.1% 0,01% 0,02% -0.01% 0,00%
TOTAL 1.9% 2.2% -1,6% 79.3% 0.01% 0,02% -0,01% 0,00% TOTAL 1.9% 2.2% -1.6%  128,5% 0.07% 0.07% 0,00% 0,00%
*Naw cobi, *inclul s o 330 &0 de fisco *NBo caixa. *inclul compromissodas que ndo sao confempiadas NG exposicae de fico

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 +1,00% (104,0% do CDI) no més de marco. As
diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para as carteiras de
debéntures CDI. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 23

e 24 abaixo.

Figura 24. Afibuicdo de resultados em 2025 - YTD

Figura 23. Afribuicdo de resultados em margo

de Resullado
AZ QUEST VALORE el Long  Short  %CDI  Resultado |Ca AZ QUEST VALORE Short %CDl  Resultado
LF & DPGE 4.7% 4.7% 0.0% 103,4% 0,05% 0.00% LF & DPGE 4,3% 4,3% 0.0% 103.1% 0.13% 0.13% 0.00% 0.00%
LFSN 6,6% 6,6% 0,0% 119.9% 0,08% 0,00% LFSN 6,6% 6,6% 0,0% 111,6% 0,22% 0.21% 0.01% 0,00%
Debentures 289% 289% 0.0% 140,7% 0.39% 3 0,00% Debentures 288% 288% 0.0% 140,6% 1.21% 1.00% 0.21% 0.00%
Debentures hedge 70% 7.2% -6,1% 84,0% 0,06% 0,00% Debentures hedge 6,6% 66% -5,7% 122,3% 0,24% 0,24% 0.00% 0,00%
ADC 3.9% 39% 0.0% 121.5% 0.05% 0.00% FDC 8% 3.8% 0.0% 122.7% 0.14% 0,14% 0.00% 0.00%
Estrat. Yield 37% 37% -0,6% 82,3% 0,03% 0,00% Estrat. Yield 4,3% 4.3% -0,5% 117,9% 0,15% 0,16% 0,00% 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% 0.03% 002% -001%
Compromissada Priv.  -03%  00%  -03% 1105% 0,00% 0,00% Compromissada Priv.  -0.3%  00%  -03%  1062% 001% 001% 000%  000%
Caixa' 454%  454% 0.0% 101,3% 0,44% 0.00% Caixa' 46,0%  460% 0.0% 100.9% 1.39% 1,39% 0.00% 0,00%
TOTAL 100,0% 100.3% -0,3% 112.8% 1,08% L 0,00% TOTAL 100,0% 100.3% -03% 1182% 3.47% 3,28% 0,19% -001%
Custos MT -0,084% Custos MT -0,24%
VALORE 104,0% 1,00% VALORE 107.4% 321%
¥ Inclul compromissadas com lastro em tiulcs pablicos & cutras hedges. 'inclul compromissadas com lastro am fitulos plblicos & outros hedges.
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge
Debentures hedge 61% 61%  00%  1766% 0,10% 0,10%  000%  000% Debentures hedge 57% 57%  00% 143,6% 0,24% 025% -001%  000%
Derivativos? 0,0% 0.0% -6,1% nfa -0,06% -003%  -0.02% 0,00% Derivativos? 0.0% 0,0% -5,7% nla -0.04% -005% 0.01% 0,00%
Oulros® 00%  00%  00% nfa 0,00% 000%  000%  0,00% Oulros® 0,0% 00%  00%  n/a 0,00% 000%  0,00%  0,00%
Hedge C: &1% &,1% -6,1% 79.4% 0.05% 0,07% -002% 0,00% Hedge Ci 57% 57% -57% 119.6% 0,20% 020% 000%  0,00%
Inflag@o Livre 1,0% 0%  00%  113,6% 001% 002%  000%  0,00% Inflagao Livre 0.9% 1.0%  00% 139.7% 0,04% 004%  000%  0,00%
TOTAL 71% 7.2% -6,1% 84,0% 0.06% 0,09% -0.03% 0,00% TOTAL 6,6% 6,6% -57% 122.3% 0.24% 0.24%  000%  0,00%
*NBo caixa. Hincl que no 580 © cd0 de fico *Ngw calxa. * Inclul compromissadas Que ndo 530 confemplados na exposigdo de fico
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
. o o
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 +1,09% (113,9% do CDI) no més de marco.
No mercado local, as diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque
para a carteira de debéntures CDI e Estratégia Yield. A parcela offshore teve resultado
positivo no més, contudo abaixo do CDI - o destaque foi a parcela de derivativos, que
atuou de maneira eficiente para compensar o resultado negativo dos bonds. Mostramos
essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 27 e 28 abaixo.

Figura 27. Afibuicdo de resultados em margo Figura 28. Afibuicdo de resultados em 2025 - YTD

%CDI  Resultado

LF e DPGE 4,8% 4,8% 00% 103.7% 0.05% 0,05% 0.00% LF & DPGE 4,4% 4,4% 00% 1029% 0,13% 0.14% 0.00%

LFSN 5.0% 5,0% 00% 117.9% 0,06% 0.05% 0,00% LFSN 5,0% 50% 00% 1081% 0.16% 0.16% 0,00%

Debentures 42,8% 428% 00% 140.2% 0,58% 0.47% 0.00% Debentures 436% 4346% 00% 1420%  1.85% 1.52% 0,00%
Debentures hedge  4,5% 47%  -26%  1262% 0,05% 0,06% 0,00% Debentures hedge 40% 43%  -22% 1424%  017% 0.16% 0,00%

Estrat. Offshore 3.6% 346%  00%  81.0% 0,03% 0.00% 0.00% Estrat. Offshore 3.5% 5% 00% 1424%  0.15% 0.00% 0,00%
FIDC 89% 89% 00% 1189% 0,10% 0,10% 0,00% FIDC 89% 89% 00% 1204% 032% 0.32% ! 0,00%

Estrat. Yield 6,4% 64% -1.0% 1908% 0.12% 0.08% 0.00% Esfrat. Yield 67% 67% -1.0% 1526% 031% 0.26% 0.00%
Hedge Dl e Outfros 0.0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 001% 0,00% Hedge DI & Outros 0.0% 0.0% 0,0% nfa 0,01% 0,04% -001%
Caixa' 241% 241% 00% 1021% 0,24% 0.24% i 0,00% Caixa’ 239% 239% 00% 1023% 073% 0.72% 0.00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 124,6% 1.22% 1.06% 0,00% TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 1283% 3,83% 3.31% . -0,01%
Custos MT -0,122% Custos MT -0,348%

ALTRO PREV 113,9% 1,09% ALTRO PREV 116,6%  3,48%

Vinl com lastra am tih & outros hedges. 'inclul compromissadas com lastro em thulos pUblicos e outros hedges.

Estratégia de hedge consolidado

Estratégia de hedge
Debentures hedge 2.6% 2.6% 0.0% 170,3% 0,04% 0,04% 0,00% 0,00% Debentures hedge 2.2% 27% 00% 1551% 0,10% 0,10% 0,00% 0,00%
Derivativos? 0.0% 00% -25% nfa -0,03% 001% -001% 0.00% Derivativos? 0,0% 0.0% -2.2% nfa -0,02% -0,02% 000% 000%
Ouiros® 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Outros® 0,0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C: 2.6% 24%  -2.5% ST.0% 0.01% 0,03% -0,02% 0,00% Hedge C: 22% 22%  -22% 1292% 0.09% 0.08% 001% 0,00%
Inflagdo Livre 1,9% 2.1% 0,0% 217.2% 0,04% 0,03% 0,01% 0,00% Inflag@o Livre 1.8% 21% 0,0% 158,6% 0,09% 0,08% 0,00% 0,00%
TOTAL 4,5% 47%  -2.6%  1262% 0.05% 006% -0,01% 0,00% TOTAL 4,0% 43%  -22% 1424% 017% 0.16% 001% 000%
NS0 coixe.  inciui compromissadas que ndo $30 confempiadas no exposicdo de fisco. *Nao coixa. *incii que nbo 80 ¢ i o de fisco

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 29. Breakdown do fundo por rating Figura 30. Breakdown do fundo por setor
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Material de Divulgacdo. As informacdes contidas neste material sGo de cardter meramente e exclusivamente informativo,
ndo se fratando de qualquer recomendacdo de compra ou venda de qualquer ativo negociado nos mercados financeiro
e de capitais. A AZ Quest ndo se responsabiliza pelas decisdes de investimento tomadas com base nas 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 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 cofistas.

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

O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Para avaliacdo da performance do fundo de
investimentos, & recomenddvel uma andlise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Este material ndo deverd ser
reproduzido, distribuido ou publicado sob qualquer propdsito sem autorizacdo da AZ Quest Investimentos. Para mais

informacgodes, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse www.azquest.com.br

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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