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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

Abril foi marcado por excessiva volatilidade nos mercados de risco apds o anuncio das
tarifas de Trump. Apesar disso, o mercado de crédito local foi pouco afetado, e as
estratégias locais rodaram bem de forma geral. Contudo, isso se deu com um ritmo de
fechamento mais lento nos spreads, e com um pouco mais de volatiidade. O mercado
primdrio segue com volume sauddvel, mas sem muita pujanca, e o pipeline segue
dominado por empresas high grade e de setores defensivos da economia. No mercado
secunddrio, volumes de negociacdo em linha com os meses anteriores e forte demanda
pelos ativos AAA.

Em nossos fundos, destacamos a contribuicdo da carteira de debéntures CDI. Com
excecdo da carteira de debéntures hedgeadas, que teve uma rentabilidade um pouco
abaixo do CDI, as demais carteiras locais também tiveram uma boa performance para os
diferentes mandatos no geral. J& a parcela offshore teve desempenho negativo, uma vez
que o forte choque de volatilidade (pacote tarifdrio de Trump) impactou negativamente
todas as classes de ativos da estratégia. Detalharemos seu resultado adiante.

Parcela Local:

Na carteira de debéntures em CDI, observamos mais fechamentos do que aberturas de
spread de crédito, porém com ritmo mais lento se comparado aos Ultimos meses. Ainda
assim, o ganho de capital dessa estratégia foi relevante nos fundos de forma geral. A
carteira de ativos bancdrios rodou em linha ou ligeiramente acima de seu carrego
infrinseco, sem maiores destaques.

As curvas de juros (real e prefixada) apresentaram forte fechamento em toda sua
extensdo, com um pouco mais de intensidade nos vértices intermedidrios. 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 abaixo do CDI de forma geral. Os
ativos dessa estratégia apresentaram um misto de aberturas e fechamentos, porém um
ativo especifico com abertura mais forte foi o responsével pela underperformance da
carteira.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade um pouco abaixo de seu
benchmark (IMA-B5) e bastante acima do CDI do més. O forte fechamento da curva de
juros reais explica a rentabilidade nominal apresentada. J& o Efeito Curva e o Efeito Crédito
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apresentaram resultado marginalmente negativo. Diferentemente do Ulfimo més, os
spreads de crédito dos ativos dessa carteira apresentaram um misto entre aberturas e
fechamentos, porém alguns poucos ativos com abertura mais intensa levaram a um
consolidado ligeiramente negativo para o fundo.

Parcela Offshore:

No cendrio internacional, o anincio do novo pacote tarifdrio de Donald Trump provocou
impactos relevantes nos precos dos ativos de risco. As correlacoes histéricas entre classes
de ativos se romperam, reduzindo a eficdcia de diversos tipos de hedge utilizados nos
portfélios. Alem disso, movimentos técnicos na curva de juros dos EUA intensificaram os
tfemores dos investidores, resultando em um dos maiores choques de volafiidade dos
Ultimos anos. Nesse contexto, nossa estratégia offshore apresentou desempenho negativo
no més, mesmo com os instrumentos de protecdo que vinhamos carregando. A liquidez
nos mercados de bonds se deteriorou significativamente, o que acentuou o movimento
de abertura dos spreads de crédito. Apesar disso, seguimos confiantes na solidez dos
fundamentos das empresas investidas, o que nos levou a aproveitar a disfuncdo de
mercado para ampliar posicées em nomes selecionados. Na parcela de derivativos de
crédito, realizamos ajustes taticos: reduzimos parte das posicoes compradas em protecdo
via opcodes e estruturamos estratégias defensivas com opcdes sobre petrdleo, com o
objetivo de proteger a exposicdo de bonds atrelados d commodity. Para os proximos
meses, mesmo com o possivel avangco nas negociacdes comerciais, esperamos que 0s
niveis de volatilidade sigam elevados, refletindo o ambiente de maior incerteza. Seguimos
com alocacdo focada em bonds com bom carrego e fundamentos resilientes
(fundamento pouco exposto ao impacto das tarifas), ao mesmo tempo que
permanecemos atentos a oportunidades pontuais no mercado de derivativos que possam
gerar alfa para a estratégia.
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02.  AZ QUEST SUPRA FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de +0,92% (86,7% do CDI) no més de abril. A parcela
offshore teve resultado negativo no més e foiresponsavel pelo resultado abaixo do CDI do
fundo, com o forte choque de volatiidade (pacote tarifdrio de Trump) impactando
negativamente todas as classes de ativos da estratégia. No mercado local, as diversas
estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para as carteiras de debéntures
hedgeadas e Estratégia Yield. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas
figuras 1 e 2 abaixo.

Figura 1. Alribuicao de resultados em aboril

Figura 2. Atribuicao de resultados em 2025 - YID

| Breakdo
AI QUEST SUPRA Short %CDl  Resultade | C AI QUEST SUPRA %CDI  Resultado | (
LF e DPGE 0.0% 0,0% 0.0% nla 0,00% 0,00% 0.00% 0,00% LF e DPGE 0.0% 0.0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0.00% 0,00%
LFSN 8,4% 8.4% 0,0% 147 4% 0,13% 0,10% 0,03% 0,00% LFSN P1% 2.1% 0.0% 126,5% 0,47% 0,42% 0,05% 0,00%
Debenturss 419%  419% 0.0% 130.0% 0.57% 0.53% 0,05% 0.00% Debentures 389% 389% 0.0% 154,2% 2.44% 1.96% 0,48% 0.01%
Debentures hedge 6,5% 9.9% -4,4% 202,1% 0,14% 0,08% 0,06% 0,00% Debentures hedge 7.0% 10.6% -4,5% 166,2% 0.47% 0,40% 0,08% -0,01%
Estrat. Offshore 10,5% 10.5% -10.5% -321,0% -0,36% 0,00% -0.36% 0,00% Estrat. Ofishore 11.3% 1,3% -11,0% 33.8% 0,15% 0,00% 0,15% 0,00%
ADC 63% 6,3% 0.0% 139.0% 0,09% 0.09% 0.00% 0,00% FIDC 7.3% 7.3% 0,0% 142.6% 0.43% 0,43% 0,00% 0,00%
Estral. Yield 19.4% 19.4% -7.0% 1557% 0,32% 0,23% 0,09% 0,00% Estrat. Yield 20,9%  209% 7.5% 157.4% 1.34% 1,05% 0,29% 0,00%
Hedge DI e Ouiros 0.0% 0,0% 0,0% nfa 0,02% 0,00% 0,02% 0,01% Hedge DI e Quiras 0,0% 0,0% 0.0% nfa -0,02% 0,04% -0,09% 0,04%
Compromissada Priv. -6,4% 0,0% -6.4% 105.3% 007% -0.07% 0.00% 0,00% Compromissada Priv. -10.0% 00% -100% 1056% -0.43% -0.43% 0.00% 0,00%
Caixa' 13,4% 13,4% 0,0% 110.6% 0,16% 0,16% 0,00% 0,00% Caixa' 155%  155% 0.0% 104,8% 0,66% 0,66% 0,00% 0,00%
TOTAL 1000% 1084% -64%  949% 1.00% 112% -0,10% -001% TOTAL 1000% 1100% -100% 1355%  552% 453% 0.95% 0,04%
Custos MT -0,021% Custos MT -0,059%
SUPRA MT 92,9% 0,98% SUPRA MT 134,0% 5,46%
Custos FIC -0.07% Custos FIC -0.81%
SUPRA FIC 88,7% 0.92% SUPRA FIC 191%  4,85%
* Inchul compromissacias com lastro em titulos publicos @ outras hedges. " Inch compromissadas com lasiro em fituios pUblicos & oulros hedges
Eshratégia de hedge Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 41% 41% 0.0% 241 8% onE 0.05% 0.06% 0,00% Debentures hedge 4.7 4,2% 0.0% 196,4% 0.34% 0.25% 0.09% 0,00%
Derivativos® 0.0% 0,3% 4,4% nfa 0,08% 0,00% 0,08% 0,00% Derivativas® 0.0% 0,0% 4,7% n/a 0,14% 0,04% 0,11% 0,00%
Ouiros? 0.0% 0,0% 0,0% nja 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. 41% 4,4% -4,4% 64,27 0,03% 0,05% -0,02% 0,00% Hedge C: 4.2% 4.2% -42%  1128%  0,19% 021%  -0,02% 0,00%
Inflagao Livie 2,4% 5.6% 00%  43%1%  011% 003%  008%  000% Inflagio Livie 2,7% 64%  03%  2489%  028% 019%  009%  000%
TOTAL 65% 5%  -44% 2021%  0,94% | 0,08% 008% 0.00% TOTAL 70%  106%  -45% 1662% 047% 1 040% 008% -001%
*NBo calsa. *inclul compromissodas que ndo s coniemplads na expesito de fsco #MNito coik.  Inclul empramissanas que nBo sA0 Enlempiates no exposicha ae feco
Estratégia Offshore Estratégia Offshore
Offshore 10,5% 10,5% 0,0% -435,6% -0,48% 0,00% -0,48% 0,00% Offshore 11.,3% 11.3% 00% -242.3% -1,11% 0,00% -1L11% 0,00%
Derivativos® 0.0% 0,0% -10,5% nla 0,13% 0,00% 0,13% 0,00% Derivativos® 0.0% 00%  -11.0% n/a 1.26% 0.00% 1,26% 0,00%
Offshore Conselidado 105% 105% -105% -321.0% -0.36% 0.00% -0,36% 0,00% Offshore Consolidado 1,3%  11.3%  -11.0% 33.8% 0.15% 0.00% 0.15% 0.00%

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 afivo
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03. AZ QUEST LUCE FIC RF CP LP

O AZ Quest Luce teve um rendimento de +1,14% (107,8% do CDI) no més de abril. 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. Atribuicao de resultados em aboril Figura 7. Atribuicao de resultados em 2025 - YTD
AZ QUEST LUCE 7CDI Resultado 7%CDI  Resultado | C Trade
LF & DPGE 3.2% 3.2% 0,0% 105,25% 0,04% 0,03% 0,00% 0,00% LF & DPGE 29% 2,9% 00% 10382% 0,12% 0.12% 0,00% 0,00%
LFSN 1.2% 11.2% 00% 10334% 012% 0,12% 0.00%  0.00% LFSN 109% 109% 00% 10848% 048% 0.47% 0.01%  0.00%
Debentures 380% 380% 0.0% 126,27% 0.51% 0,45% 007% -002% Debentures 377% 37.7% 00% 13532% 208% 1.76% 0,34% -002%
FIDC 3.4% 3.4% 0.0% 112,09% 0,04% 0,04% 0,00% 0,00% FIDC 3.4% 3,4% 00% 11325% 0,16% 0.16% 0,.00% 0,00%
Hedge Dl e Outros  0,0% 00%  00% n/a 0.00% 000% 000% 000% Hedge DI e Qutros 0,0% 00% 00% n/a 0,00% 0.00% 0,00% 0,00%
Caixa' 441%  441%  0,0% 100,78% 0.47% 0,47% 0,00%  0,00% Caixa' 450% 450% 00% 100,78% 1.85% 1.85% 0,00%  0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 111.4% 1.18% 1.12% 0,07% -0,02% TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 1152% 4,69% 436%  035% -0,02%
Custos MT -0,003% Custos MT 0,014%

LUCE MT 111.1% 1.17% LUCE MT 114,8% 4.68%

Custos FIC -0,03% Custos FIC -0,15%

LUCE FIC 107.8% 1.14% LUCE FIC 111.0%  4.52%

' Inchui compromissadas com lasire em fitulos poblicos & outros hedges. ! Inciui compromissadas com lastro em fitulos publicos e outres 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 Aliro teve um rendimento de +0,93% (88,1% do CDI) no més de abril. A parcela
offshore teve resultado negativo no més e foiresponsavel pelo resultado abaixo do CDI do
fundo, com o forte choque de volatiidade (pacote tarifdrio de Trump) impactando
negativamente todas as classes de ativos da estratégia. No mercado local, o destaque
positivo foi a carteira de debéntures CDI. Mostramos essa distribuicdo de resultados
detalhadamente nas figuras 10 e 11 abaixo.

Figura 10. Afribuicdo de resultados em abril

Figura 11. Afibuigdo de resultados em 2025 - YTD

AI QUEST ALTRO Long Short Resultade | C AI QUEST ALTRO %CDl  Resultade

LF e DPGE 08% 0,8% 0,0% 104,6% 001% 0,01% 0,00% LF e DPGE 0.8% 0.8% 0,0% 103,1% 0.03% 0,03% 0,00% 0.00%
LFSN 10,2% 10,2% 0.0% 114,6% 0.12% 011% 0,00% LFSN 10,3% 10.3% 0,0% 1125% 0.47% 0,45% 0,03% 0.00%
Debentures 450%  450% 0,0% 127.9% 0.61% 0,54% 0,01% Debentures 454%  454% 0,0% 140,8% 2,60% 2.16% 0,45% 0,01%
Debentures hedge 7.9% 8,6% -6,7% 323% 0,03% 0,10% 0,00% Debentures hedge 7.9% B8,7% -6,7% 111.0% 0.36% 041% -0,05% 0,00%
Estrat. Offshore 52% 52% -52% -3053% 0,17% 0,00% 0,00% Estrat. Offshore 5.5% 5,5% -5.3% 329% 0.07% 0,00% 0,07% 0.00%
FDC 2.4% 2.4% 0,0% 137.9% 0,03% 0,03% 0,00% FADC 27% 27% 0,0% 140,3% 0.16% 0,16% 0,00% 0.00%
Estral. Yield ?.4% 7.4% -1.5% 1307% 0,13% 0,08% 0,00% Estral. Yield 2.9% 2.9% -1.6% 130,8% 0.53% 0,40% 0,13% 0,00%
Hedge Dl e Outros 0.0% 0,0% 0.0% nla 0,00% 0,00% 0,00% Hedge Dl e Outros 0.0% 0.0% 0,0% nla 001% 0,03% -003% -001%
Compromissada Priv. -7.5% 0,0% -7.5% 104.9% -0,08% -0,08% 0,00% Compromissada Priv. -100% 0.0% -10,0% 105,3% -0,43% 0,43% 0,00% 0,00%
Caixa' 268%  268% 0,0% 102,0% 0,29% 0,29% 0,00% Caixa' 27.5%  27.5% 0.0% 101,5% 1,13% 1,13% 0,00% 0.00%
TOTAL 1000% 107.5% -7.5% 91.3% 0.96% 1.09% 0,01% TOTAL 100,0% 110,0% -10,0% 120,8% 4,927 4,34%  0.40% 0,027
Custos MT -0,009% Custos MT -0,03%

ALTRO MT 70,5% 0,96% ALTRO MT 120,1% 4,89%

Custos FIC -0,03% Custos FIC -0,35%

ALTRO FIC 88,1% 0,93% ALTRO FIC 111.4% 4,547

" Inchi compromissadas com lasio em fituios publicos e oufras hedgas " Inchi compromissadas com lasto em filulos pUblicos @ oulros hadges.

Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 67% 67% 0,0% 178.7% 0,13% 0,09% 0,04% 0,00% Debentures hedge 67% 6,7% 0.0% 1668% 0,46% 0,38% 0.07% 0,00%
Derivativos? 0.0% 0.0% 6.7% n/a 0,12% 0,00% 0,12% 0,00% Derivativos? 0.0% 0.0% 67% n/a 0,16% 0,05% 0,11% 0,00%
Outros? 0.0% 0,0% 0,0% nla 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% 67% -6.7% 10.9% 0.01% 0,08% -0,08% 0,00% Hedge C. 67% 67% -67%  106,8% 0.29% 033% -0,04% 0,00%
Inflagao Livre 1.2% 20% 0.0% 151.6% 0.02% 0,02% 0,00% 0,00% Inflagéo Livre 1.2% 20% 0,0% 135.2% 0.06% 0.07% -0.01% 0,00%
TOTAL 7.9% 8.6% -67% 32.3% 0.03% 010% -0.07% 0,00% TOTAL 7.9% 87% 47%  11.0% 0.36% 0.41%  -0,05%  0,00%
*Nao caix 1l compramissadas que ndo s coniemplads na expesio de fsco *Nao caix campramisadas que na st conlempladas na expesicAo de rsco

Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Ofishore 52% 5.2% 00%  -433.2% -0,24% 0,00%  -0,24% 0,00% Ofishore 5,5% 5,5% 0,0% -237.9% -0,54% 0,00%  -0,54% 0.00%
Derivativos® 0.0% 0,0% -5,2% n/a 0,07% 0,00% 0,07% 0,00% Derivaiivos® 0.0% 0,0% -5,3% n/a 0.61% 0,00% 0,61% 0,00%
Offshore Ci 52k 5.2% -52% -3053% -0,17% 0,00% -0,17% 0,00% Offshore Ci 5.5% 55% -53% 32,9% 0,07% 0,00% 007%  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
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05.  AZ QUEST DEBENTURES INCENTIVADAS FIM CP

No més de abril, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de (a) +1,65%
(ante +1,76% do benchmark — IMA-B5) no més, acumulando (b) +5,09% (ante +4,92% do
benchmark — IMA-B5) no ano. O forte fechamento da curva de juros reais explica a
rentabilidade nominal apresentada. Em relacdo ao benchmark, perdemos no
posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros (Efeito Curva) e com a abertura
de spread de crédito (Efeito Crédito).

Figura 15. Afribuicdo de resultados em abril

1,76% - 0,05%
.0,03% -0,02% -0,07%

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

Fonte: AZ Quest

Figura 15.1. Aribuicdo de resultados em 2025 - YTD

0,75%
0,00% 509%
4,92% ' -
= —— -0,43%
-0,15%
IMA-BS (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos QOutros Deb FIC

Efeito Curva: Corresponde ao componente de resulfado proveniente da parcela de risco de mercado existenfe 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 titulo de crédito quanto o
efeito das variacdes do spread de crédito de cada ativo que compde 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 17. Breakdown do fundo por setor Figura 18. Breakdown por tipo de afivo
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06.  AZ QUEST ICATU CONSERVADOR - PREVIDENCIA CP

O AZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de +1,04% (98,8% do CDI) no més de
abril. A carteira de debéntures hedgeadas foiresponsdvel pelo resultado um pouco abaixo
do CDI do fundo no més. J& as demais estratégias tiveram resultados praticamente em
linha com a sua rentabilidade intrinseca, sem nenhum destaque especifico. Mostramos
essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 19 e 20 abaixo.

Figura 19. Atibuicdo de resultados em abril Figura 20. Ahibuicdo de resultados em 2025 - YTD

#CDI Resultado | C %CDI Resultado | Carego

LF e DPGE . i ‘ LF e DPGE i
LFSN 78% 7.8% 0.0% 102.1% 0,09% 0.09% 0,00% LFSN 77% 77% 0,0% 111.0% 0,35%

Debentures 309%  309% 0,0% 120,9% 0379% 0.37% -0.01% Debentures 31.3%  31.3% 0.0% 136,8% 1.74%

Debentures hedae 2,1% 2,4% -1.8% 68,6% 0,02% 0,03% 0,00% Debentures hedae 2,0% 23% -1.6% 111.6% 0,09% 0,10% -0.01% 0,00%
FIDC 49% 49% 0.0% 114,0% 0.06% 0.06% 0,00% FIDC 50% 50% 0.0% 114.7% 023% 0.23% 0.01% 0,00%
Hedge DI e Outros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0,00% 0.00% 0,00% Hedge DI e Outros 0.0% 0.0% 0.0% n/a -001% 0,00% -001%  0.00%
Caxa' 49.3%  49,3% 00% 99.9% 0,52% 0.52% 0,00% Caxa' 50,5%  50.5% 0.0% 100,6% 207% 205% 0,01% 0,00%
TOTAL 1000% 1000% 0.0% 107.2% 1.13% 1.11% -0,02% TOTAL 100.0% 1000% 0.0% 113.5% 4,62% 434% 030% -0,02%
Cusios MT -0,043% Cusios MT -0,168%

AIQ MT Prev 103.1% 1.09% AIQ MT Prev 107.4% 4,45%

Custos FIC -0,05% Cusios FIC -0.19%

AIQ ICATU 98,6% 1.04% AIQ ICATU 104,6% 4,26%

' com astro &m il £ & outros heciges. " inclul compromissadas com lastro em fituios plblicos & outros hedges.

Estratégia de hedge consolidade

Estratégia de hedge consolidado
1.6% 0,0% 167.1% 0,11% 0,09% 0,02% 0,00%

Debentures hedge 1.7% 1.7% 0,0% 202,3% 0,04% 0,02% 0,02% 0,00% Debentures hedge 1.6%

Derivativos® 0.0% 0.0% -1.8% nfa -0,03% 0,00% -0,03% 0,00% Derivativos® 0,0% 0.0% -1,6% n/a -0,03% 001% -0,02% 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 1.7% 1.8% -1.8% 55.8% 0.01% 0,02% -001% 0,00% Hedge C 1.6% 1.6% -Lé% 117.4% 0,08% 0.08% 0,00% 0,00%
InflagGo Livre 0,4% 0,6% 0,0% 128,7% 001% 0,00% 0,00% 0,00% InflagGo Livre 0,4% 0,7% 0,0% 87.7% 001% 0,02% -0,01% 0,00%
TOTAL 2,1% 2,4% -1,8% 48.6% 0,02% 0,03% -001% 0,00% TOTAL 2,0% 2,3% -16%  111,8% 0,09% 0,10% -0,01% 0,00%
*Nao cabxa. *inclul que ndo sdo contemplados risco *Nao caba. *inclul que ndo sdo ™ &0 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 umrendimento de +0,95% (89,9% do CDI) no més de abril. A carteira
de debéntures hedgeadas foi responsdvel pelo resultado abaixo do CDI do fundo no més.
J& as demais estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para a Estratégia
Yield. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 23 e 24

abaixo.

Figura 23. Atribuigcdo de resultados em abril Figura 24. Ahibuicdo de resultados em 2025 - YTD

ank

ank

AZ QUEST VALORE Long Short FCDI Resultado  Carego « Trade AZ QUEST VALORE i Sho %CDI Resultado | Carre Trade
capital capital

LF e DPGE 5,8% 58% 0,0% 106,5% 0.07% 0,06% 0,00% 0.00% LF e DPGE 4,7% 4.7% 0.0% 104,9% 0.20% 0.20% 0.00% 0,00%
LFSN &,6% 6,6% 0.0% 121.5% 0,09% 0,07% 0.01% 0,00% LFSN 6,6% 6,6% 0.0% 114,4% 0.31% 0.29% 0.02% 0,00%
Debentures 29.8% 29.8% 0.0% 110.7% 0.35% 0.36% 0.01% -0,02% Debentures 290% 290% 00% 132,5% 1.57% 1.36% 0,22% -0,02%
Debeniures hedge 7.4% 7.4% -6.5% -35,5% -0,03% 0,09% -0,13% 0,01% Debeniures hedge 6,8% 6,8% -5,9% 76,7% 021% 0,33% -0,13% 0,01%
ADC 41% 41% 0.0% 1202% 0.05% 0,05% 0.00% 0,00% ADC 3.9% 39% 0,0% 122.3% 0.19% 019% 0.00% 0,00%
Estrat. Yield 36% 36% -0.6% 137 4% 0.05% 0,04% 0.01% 0,00% Estrat. Yield 4,2% 4,2% -0.6% 1221% 0.21% 0,20% 0.01% 0,00%
Hedge DI e Outros 0.0% 0,0% 0,0% nja 0,00% 0,00% 0.00% 0,00% Hedge DI e Outros 0,0% 0.0% 0,0% nfa 0.01% 0,04% -002% -001%
Compromissada Priv. 0,2% 0,0% 0.72% 105,2% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Compromissada Priv. -0,3% 0.0% -0,3% 105,0% 0,01% 001% 0,00% 0,00%
Caixa’ 42,9% 42,9% 0,0% 101.7% 0,46% 0,46% 0,00% 0,00% Caixa' 453%  453% 0,0% 101,0% 1,86% 1,86% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 100.2% -0.2% 98.2% 1,04% 1,13%  -009% -0.01% TOTAL 100,0% 1003% -0.3% 111.5% 4,54% 4.45% 0,10%  -0,02%
Cusfos MT -0,087% Cusfos MT -0,35%

VALORE 89.9% 0,95% VALORE 102,8% 4,19%

Estratégia de hedge cor Estratégia de hedge consolidado

Debeniures hedge &,4% 6,4% 0,0% 104,9% 0,07% 0,08% -0,02% 0,01% Debeniures hedge 5,9% 59% 00% 132,5% 0,37% 0,34% -0,03% 0,01%
Derivativos® 0.0% 01% -6.5% nfa 0,12% 0,00% -0,12% 0,00% Derivativos® 0.,0% 0,0% -59% n/a 0,17% -0,05% -0,12% 0,00%
Qutros® 0.0% 0.0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Qutros® 0.0% 0.0% 00% nfa 0.00% 0.00% 0,00% 0,00%
Hedge Consclidada 6,4% 6,5% -6.5% -72.2% -0,05% 0.08% -014% 0.01% Hedge C. 59% 59% -55% 42.5% 0.15% 029% -0.15% 0.01%
Inflag@o Livre 0,9% 0,9% 0,0% 222.8% 0,02% 001% 0.01% 0,00% Inflag@o Livre 0,7% 1,0% 00% 169,6% 0,06% 0,05% 0,02% 0,00%
TOTAL 7.4% 7.4% -65%  -355% -0,03% 0,09% -0,13% 0.01% TOTAL 6,8% 6,8% -59% 76.7% 0.21% 033% -0,13% 001%
*NBo caba. * Inchul promis que ndo sBo templ c * Ndo caixa. * inciul comps contemplodas e

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 AIZ Quest Altro Prev teve um rendimento de +0,94% (89.0% do CDI) no més de abril. A
parcela offshore teve resultado negativo no més e foi responsavel pelo resultado abaixo
do CDI do fundo, com o forte choque de volatilidade (pacote tarifdrio de Trump)
impactando negativamente todas as classes de ativos da estratégia. No mercado local,
as diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para a carteira de
LFSN. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 27 e 28
abaixo.

" oo o . . -
Figura 27. Atribuicdo de resultados em abril Figura 28. Afribuicao de resultados em 2025 - YID
TRO PREV o g CDI Resultade | Cane ade TRO PREV Short %CDI  Resultado | C
LF € DPGE 53% 53% 00% 109.1% 0,06% 0,06% 000% 000% LF € DPGE 4,6% 4,6% 00% 1054% 0.20% 0,20% 0,00% 0,00%
LFSN 5,0% 50% 0.0% 127.5% 0,07% 0,06% 0,01% 0,00% LFSN 50% 50% 00% 113.5% 0.23% 0.22% 0.01% 0,00%
Debentures 42,3% 423% 00% 1048% 0,47% 051% -003% -002% Debentures 433% 433% 00% 1323% 2,33% 2,05% 030% -002%
Debentures hedge 4,7% 49% -28% 127.3% 0.06% 0,06% 001% 0.00% Debentures hedge 42% 44%  -24% 1385% 0.24% 0.23% 001% 0.00%
Estrat. Offshore 3.6% 3.6% 00% -2327% -0,09% 000% -009% 000% Estrat. Offshore 3.5% 35% 00% 39.2% 0,06% 0,00% 0,06% 0,00%
ADC 9.6% .6% 0.0% 114,0% 0.12% 011% 001% 0.00% FIDC 21% 21% 00% 1189% 0.44% 0.43% 001% 0.00%
Estrat. Yield 59% 59% -10% 1130% 0.07% 0.07% 000% 000% Estrat. Yield 6,5% 65% -1,0% 1428% 0,38% 0.33% 0,05% 0,00%
Hedge Dl e Outros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0,00% 0,00% 0.00% 0.00% Hedge Dl e Outros 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0.01% 0,04% 002% 001%
Caxa' 234% 234% 00% 104,6% 0,26% 0,26% 0,00% 0,00% Caixa' 238% 238% 00% 103,0% 1,00% 0,99% 0,01% 0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 96.6% 1.02% 1.13% -0,09% -0.02% TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 119.9% 4,88% 4,48% 0.43% -0,03%
Custos MT -0,081% Custos MT -0,432%
ALTRO PREV 89.0% 0,94% ALTRO PREV 109.3% 4.45%
*incl com |astra em th, & outros hedges. ' inclul compromissadas com lasfro em tiulos poblicos e oufros hedges.
Estratégia de hedge i Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 27% 2.7% 00% 2533% 0,07% 0,03% 0,04% 0,00% Debentures hedge 2.4% 24% 00% 1789% 017% 0,14% 0,04% 0,00%
Derivativos? 0.0% 00% -27% nfa -0,05% 0,00% -0,05% 000% Derivativos? 0,0% 0.0% -2,4% nfa -0,07% -002% -D05% 000%
Ouiros® 0,0% 0,0% 0,0% nja 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: 2.7% 27%  -27%  49.5% 0,02% 0,03% -0,01% 0,00% Hedge C: 24% 24%  -24% 1047%  0,10% 0.12% -0.01% 0,00%
Inflagdo Livre 2,0% 21% 0,0% 206,5% 0,04% 0,03% 0,02% 0,00% Inflag@o Livre 1.8% 21% 00% 183.2% 0,13% 011% 0,03% 0,00%
TOTAL 4.7% 49%  -28% 127.3% 0.06% 006% 001% 0,00% TOTAL 4,2% 44%  -24% 1385%  0.24% 0.23% 001% 0,00%
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 rafing Figura 30. Breakdown do fundo por setor

Banks me— 2,17,
ElecTical Utilities  n—— | 27
CarRental E— 5 57
Others m— 5 47
Telecom m— 577
Financial Services m— 4 47,
Health Care e 4 37,
Agrbusiness . 3 0%
Toll Roads s 2,9%
Soberano + Food Retall mmmm 2 5%
caixa; 24,4% Retcll mm—m2.1%
Metals and Mining e 1 6%
Energy w157
Consumer mm 1,5%
Real Estate mm 1,4%
Trarsportation.. mm 1,3%

No Raling; Foods mm 1,1%
10,7% De AA- a Gym Operator =m 1,1%
AA+: OlaGas = 10%

25 9% Educatfion m 0,7%

BBB+ ol:l ‘ Industrial m 0,6%

n'}egr;r, Sugar & Ethanol 1 0,3%

’ De A- a A+ Urban Mobility 1 0,1%

i
7.5%

Fonte: AZ Quest 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 Abril/2025

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 fomadas com base nas informagdes 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 € 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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