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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 fluxo para a renda fixa registrou mais um més positivo, favorecendo os fundos dedicados
ao crédito privado. O mercado primdrio seguiu movimentado e, embora o volume emitido
tenha desacelerado em relacdo ao Ultimo més, observamos intensa atividade dos bancos
de investimento e esperamos que o pipeline permaneca aquecido Nos proximos meses. Ja
no mercado secunddrio, os volumes foram expressivos, alcancando os maiores niveis
historicos. Neste més, houve um comportamento misto entre aberturas e fechamentos de
spreads de crédito das debentures em CDI, apds uma sequéncia de meses em que 0s
fechamentos predominaram. Enxergamos esse movimento com naturalidade, & medida
que o mercado busca uma regido de estabilizacdo. Nas debentures incentivadas, o
apetite forte levou a mais um més de fechamento dos spreads de crédito.

Em nossos fundos, a carteira de debéntures CDI rodou abaixo do seu carrego intrinseco e
foi responsavel pelo resulfado abaixo do CDI em alguns mandatos. J& as demais carteiras
locais tiveram uma boa performance para os diferentes mandatos no geral, com destaque
para os portfélios de debéntures hedgeadas e Estratégia Yield. A parcela offshore foi
destaque de rentabilidade novamente e frouxe contribuicdo importante para os fundos
que acessam essa estratégia, com ganhos principalmente nas posicdées de bonds.
Detalharemos seu resultado adiante.

Parcela Local:

Na carteira de debéntures em CDI, houve movimento misto dos spreads de crédito, sendo
gue um nome especifico teve uma abertura mais acentuada e foi parte importante do
resultado mais fraco da estratégia no més. J& a carteira de ativos bancdrios rodou em
linha ou um pouco acima de seu carrego intrinseco, com mais fechamento do que
abertura nos spreads.

As curvas de juros (real e prefixada) apresentaram fechamento das taxas, principalmente
nos vértices curtos e intermedidrios. A curva prefixada fechou em todos os vértices, com
movimento mais acentuado nos vértices curtos e médios. J& a curva de juros reais teve
fechamento mais forte nos vértices curtos, enquanto os longos tiveram até uma pequena
abertura. A composicdo e a magnitude desses movimentos fiveram impacto
marginalmente negativo no resultado dos fundos com orcamento de risco de mercado.

A estratégia de debéntures hedgeadas entregou resultado bastante acima de seu
carrego infrinseco em praticamente todos os mandatos. Esse resultado veio do
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fechamento de spread de crédito na maioria dos ativos incentivados que compdem essa
carteira.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade bastante acima de seu
benchmark (IMA-B5) e do CDI do més. Em relacdo ao benchmark, ganhamos no
posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros (Efeito Curva) e o grande
destaque novamente foi o Efeito Crédito, com fechamento do spread de crédito na
maioria dos ativos incentivados da carteira.

Parcela Offshore:

Durante o més de agosto, os spreads globais continuaram a apresentar fechamento, em
um ambiente de baixa liquidez e reduzida volatilidade, reflexo do periodo de férias no
hemisfério norte.

Nos Estados Unidos, a economia mostrou sinais mais claros de fragilidade no mercado de
trabalho, com aumento nas demissdes e desaceleracdo na criaccdo de empregos. Esse
movimento, por sua vez, reforcou a percepcdo de que o FED deve iniciar o ciclo de cortes
de juros ja na reunido de setembro, deslocando o foco do noticidrio — antes concentrado
em tarifas comerciais — para a politica monetdria. Essa expectativa de juros mais baixos
impulsionou o desempenho da carteira de bonds, que novamente foi o destaque positivo
do portfdlio.

Conforme j& apontado em cartas anteriores, vinhamos operando com uma duration
relativamente curta. Ao longo do més, alguns emissores recompraram antecipadamente
alguns de seus fitulos, fato que, em linha com o lado monetdrio nos deu conforto na
decisdo de alongar moderadamente a duration, sempre de forma diversificada e com
maior pulverizacdo setorial, reduzindo concentracdes de risco.

Seguimos otfimistas com a dindmica dos ativos de crédito cash visto a qualidade e
resiliéncia dos balancos corporativos em geral. Em paralelo, aproveitamos os niveis
historicamente baixos de volatiidade para estruturar hedges estratégicos de médio e
longo prazo, tanto na parcela de juros quanto na de crédito, buscando principalmente a
preservacdo da performance acumulada.

De maneira geral, acreditamos que o ambiente de spreads sustentados por fluxos técnicos
favordveis, aliado a perspectiva de flexibilizagcdo monetdria nas economias centrais, cria
condicoes positivas para o crédito offshore. Ainda assim, mantemos disciplina na selecdo
de emissores e atencdo redobrada ao cendrio geopolitico, que pode gerar episdédios de
volatilidade nos proximos meses.
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02.  AZ QUEST SUPRA FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de +1,52% (130,2% do CDI) no més de agosto. A
parcela offshore foi destaque positivo, com ganhos principalmente nas posicdes de bonds.
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. Afribuicdo de resultados em agosto Figura 2. Atribuicao de resultados em 2025 - YID

Risco

AZ QUEST SUPRA Long Short %CDI  Resultado | C rade AT QUEST SUPRA m " ong Shori %CDI  Resultado | Can
LF e DPGE 1.0% 1,0% 0,0% 149,5% 0,02% 001% 0,00% 0,00% LF e DPGE 0.3% 0,3% 0.0% 144,8% 0,04% 0,03% 0,00% 0,00%
LFSN 6,6% 6.6% 0.0% 1158% 0.09% 0.08% 001% 0,00% LFSN 83% 8,3% 0.0% 112.1% 0.89% 0.54% 0,05% 0,00%
Debentures 38,6%  384% 0,0% 1209% 0,54% 0,53% 0,00% 0,02% Debentures 39,4%  39.4% 0,0% 138,5% 4,92% 431% 0,58% 0.03%
Debeniures hedge 11.6% 127% -7.3% 186,2% 0,25% 0,14% 0,09% 0,02% Debeniures hedge P1% 11.7% -59% 142,7% 1.18% 1,02% 0,14% 0,02%
Estrat. Offshore 10,8% 108% -10.5% 163,2% 0,20% 0,00% 0,20% 0,00% Estrat. Ofishore 1.1% 1,1% -108% 1087% 1,.09% 0,00% 1.09% 0,00%
ADC 50% 50% 0.0% 136,4% 0,08% 0,08% 0.00% 0,00% FIDC 61% 6,1% 0,0% 138.8% 0.76% 0.76% 0,00% 0,00%
Estral. Yield 12,6% 129% -3.9% 2287% 0,34% 0,19% 0,12% 0,03% Estrat. Yield 187% 188% 44% 1770% 2.99% 2,09% 0,86% 0,04%
Hedge DI e Ouiros 0.0% 0,0% 0,0% nfa 0,05% -0.01% 0,08% -0,03% Hedge DI e Quiras 0,0% 0,0% 0.0% nfa 0,04% 0,03% 0,02% -001%
Compromissada Priv. -9,6% 0,0% -5.6% 106,4% 007% -0.07% 0.00% 0,00% Compromissada Priv. 7.9% 0.0% -79% 104,5% -0.75% -0.75% 0.00% 0,00%
Caixa' 19.5% 19.5% 0,0% 100.0% 0,23% 0,23% 0,00% 0,00% Caixa' 150%  15.0% 0.0% 106,4% 1.44% 1,44% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 105.6% -56% 1480%  1.72% 1.17% 0.51%  0.04% TOTAL 1000% 107.9% -7.9% 139.6% 12.59% | 9.77% 275%  0,08%
Custos MT -0,010% Custos MT -0,145%
SUPRA MT 147.1% 1.71% SUPRA MT 138.0% 12.45%
Custas FIC -0,20% Custos FIC -1,42%
SUPRA FIC 130.2% 1,52% SUPRA FIC 1223%  11,03%
" Inchul compromissacias com lasirs em fitulos publicos e outras hedges ! Inch compromissadas cam lasiro em filuios pubilicos e oulras hedges
Estratégia de hedge i Estratégia de hedge consclidado
Debentures hedge 61% 61% 0.0% 1453% 0,10% 0.05% 0.03% 0,02% Debentures hedge 59% 59% 0.0% 131.2% 0.70% 0.61% 0.07% 0,02%
Derivativos® 0.0% 1.1% 7.3% nfa 0,02% 0,03% 0,02% 0,00% Derivativas® 0.0% 0,0% 59% n/a 0,07% 0,06% 0.01% 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: 6,1% 7.3% -7.3% 167.9% 0,12% 0,08% 0,02% 0,02% Hedge C 5,9% 59% -59% 1452% 0.77% 0,67% 0,08% 0,02%
Inflagao Livre 55% 55% 0,0% 206,7% 0,13% 0,06% 0,08% 0,00% Inflagao Livie 32% 58% 0.0% 138,2% 0,40% 0,35% 0,06% 0,00%
TOTAL 1.6%  127% -7.3% 1862%  0,25% 0,14%  0,09%  0,02% TOTAL 91%  117% -59% 1427% 1,18% 1,02%  014%  0,02%
*NBo cabva. in que ndo sao s no expoligho de fico *MNao caia. *Inclul campramissadas que nao 580 contempladas na exposicla de fco
Estratégia Offshore Estratégia Offshore
Ofishore 10.6% 108% 00%  -181.8% -0,23% 0,00% -0,23% 0,00% Offshore 1% 11.1% 00% -1007% -1.01% 0,00% -L01% 0,00%
Derivativos® 0,0% 0,0% -10.5% n/a 0,43% 0,00% 0,43% 0,00% Derivaiivos® 0,0% 0,0% -10,8% n/a 2,09% 0,00% 2,09% 0,00%
Offshore Consclidade  108%  108% -105% 1632%  0,20% 0,00% 020% 0.00% Oftshore Consolidade  11.1%  11.1%  -10.8% 1087% 1.09% | 000% 109% 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 afivo
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03. AZ QUEST LUCE FIC RF CP LP

O AZ Quest Luce teve um rendimento de +1,17% (100,1% do CDI) no més de agosto. A
carteira de debéntures CDI rodou um pouco abaixo do seu carrego no més. J& as demais
carteiras apresentaram bons resultados, sem nenhum destaque especifico. Mostramos

essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 6 e 7 abaixo.

Figura 7. Atribuicao de resultados em 2025 - YTD

Figura 6. Atribuicdo de resultados em agosto

AZ QUEST LUCE %CDI Resultado | ¢ 7%CDl  Resultade | C Trade
LF e DPGE 7.7% 77% 00% 10361% 009% 009% 000% 0,00% LF e DPGE 4,2% 42%  00% 10696% 0,40% 0,40% 0,00% 0,00%
LFSN 122% 122% 00% 107.36% 0.15% 015% 001% 000% LFSN 1.3%  11,3%  00% 10939% 1.12% 1,08% 0,04%  0.00%
Debentures 381% 381% 00% 10502% 047% 049% -003% 000% Debentures 377% 377% 00% 11941% 407% 3.84% 0,24% -0,02%
FIDC 3,5% 35% 00% 11126% 005% 005%  0.00% 0,00% FIDC 3,4% 34% 00% 11265% 035% 0.35% 0,00% 0,00%
Hedge Dl e Outros  0,0% 00%  0.0% nfa 0,00% 000%  000% 000% Hedge Dl e Qutros 0,0% 00%  00% nfa 0,00% 0,00% 0,00%  0,00%
Caixa' 386% 386% 00% 10035% 0.45% 045%  000% 0,00% Caixa' 433% 433% 00% 10064%  393% 393% 0,00%  0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 103,6% 1.21% 1.22% -0,02% 0,00% TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 109.4% 9.87% 9.60%  028% -0,02%
Custos MT -0,004% Custos MT 0,030%

LUCE MT 103.3% 1.20% LUCE MT 109.1%  9.84%

Custos FIC -0,04% Custos FIC 0,32%

LUCE FIC 100.1% 1.17% LUCE FIC 105.5% 9.52%

' Inchi compromissadas com lastro em filules publces e oulros 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 Aliro teve um rendimento de +1,29% (110,9% do CDI) no més de agosto. A
parcela offshore foi destaque positivo, com ganhos principalmente nas posicdes de bonds.
No mercado local, os destaques foram as carteiras de debéntures hedgeadas e Estratégia
Yield. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 10 e 11
abaixo.

Figura 10. Afibuicdo de resultados em agosto Figura 11. Ahibuigdo de resultados em 2025 - YTD

| Bredakd
AZ QUEST ALTRO Long Resultado | Car rade AZ QUEST ALTRO el Long Short 7CDI Resultado
LF e DPGE 0.4% 0,4% 0,0% 149,3% 001% 001% X 0,00% LF e DPGE 0.7% 0.7% 0,0% 108,0% 0.07% 0,07% 0,00% 0,00%
LFSN 10,6% 10.6% 0.0% 107.2% 0,13% 0,13% 0,00% LFSN 10,4% 10.4% 0,0% 111.3% 1.04% 0.99% 0,05% 0.00%
Debentures 43,2%  432% 0,0% 107.1% 0,54% 0.57% | 001% Debentures 442%  442% 0.0% 126.2% 504% 4,58% 0.45% 0.00%
Debentures hedge 121% 12.6% -9.9% 140,8% 0,20% 0,15% X 0,01% Debentures hedge ?.7% 10,3% -8,1% 1259% 1.10% 1,04% 0,05% 0,01%
Estrat. Offshore 5,8% 58% -5,6% 156,8% 011% 0,00% I 0,00% Estrat. Offshore 5.6% 5,6% -54% 106,8% 0,54% 0,00% 0.54% 0,00%
ADC 1.9% 1.9% 0.0% 1349% 0,03% 0,03% ! 0,00% HDC 2.3% 2.3% 0.0% 136.6% 0.28% 0.29% 0.00% 0.00%
Estral. Yield 83% 8,5% -0.8% 177.0% 0,17% 011% A 0,04% Estral. Yield 2.5% 2.5% -1.4% 141,2% 121% 0,90% 0.27% 0.04%
Hedge DI e Oufros 0.0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% | 0,00% Hedge DI e Oufros 0.0% 0.0% 0,0% nfa -0,02% 0,03% -0,04%  -001%
Compromissada Priv. -6.1% 0,0% -61% 106,2% -0,08% -0.08% k 0,00% Compromissada Priv. -8.3% 0.0% -8.3% 104,3% -0.78% -078%  0,00% 0.00%
Caixa' 237% 237% 0,0% 99.9% 0,28% 0,28% ,00% 0,00% Caixa' 259%  259% 0.0% 101.8% 2.38% 2.38% 0,00% 0,00%
TOTAL 1000% 106,1% -61% 1188%  1.38% 1.19% 3 0.05% TOTAL 100,0% 1083% -83% 1204% 10,84% | 9.50% 132% 004%
Custos MT 0,001% Custos MT -0.06%
ALTRO MT 118.9% 1.38% ALTRO MT 119.7% 10.80%
Custas FIC -0,09% Custas FIC -0,78%
ALTRO FIC 110.9% 1.29% ALTRO FIC 1M.1% 10,02%
" Inchul compromissadas cam asiro em fitulos publicos e outras hedges " Inchul compromissadas com asiro em iituios pUslicos @ oulros hadges.
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consclidado
Debentures hedge ?.5% 9.5% 0.0% 1447% 0.16% 0,08% Q.07% 0.01% Debentures hedge 8.0% 80% 0,0% 113.5% 0.82% 0.79% 0.01% 001%
Derivativos® 0.0% 0,4% 9.9% nfa 0.01% 0,05% 0,05% 0,00% Derivativos® 0.0% 01% 8,1% n/a 0.12% 0.07% 0.04% 0.00%
Ouiros? 0.0% 0,0% 0,0% nja 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Ouiros? 0,0% 0.0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge Ci 2.5% 99%  99% 1389%  0,15% 013% 001% 001% Hedge C: 8.0% 81% 81% 1295% 093% 086% 005% 001%
Inflagao Livre 2.6% 2.7% 0,0% 147,3% 0,04% 0,02% 0,03% 0,00% Inflagao Livre 1.7% 2,2% 0,0% 109,1% 0.17% 0,17% -001% 0.00%
TOTAL 121%  1246% -99% 1408%  0,20% 0,15% 0.04% 001% TOTAL 2.7% 103% -81% 1259%  1,10% 1,04% 005% 001%
*nAo cabva. *inclui ndo sao s no expoligho de fico *Nao cabs fui e a0 P de risco

Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Ofishore 58% 5.8% 00%  -1760% 012% 000%  -0,12% 0,00% Ofishore 5.6% 5,6% 0,0% -99.0% -0,50% 0,00%  -0,50% 0.00%

Derivativos® 0.0% 0,0% -5,6% n/a 0,23% 0,00% 0,23% 0,00% Derivaiivos® 0.0% 0,0% -5,4% n/a 1,03% 0,00% 1,03% 0,00%

Offshore Consolidado 58% 58% -5.6% 156,8% 0,11% 0,00% 0.11% 0,00% Offshore Consolidado 5.6% 5,6% -54% 106,8% 0.54% 0,00% 0.54% 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 agosto, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de (q)
+1,90% (ante +1,18% do benchmark —IMA-B5) no més, acumulando (b) +9,22% (ante +7,61%
do benchmark - IMA-B5) no ano. Em relacdo ao benchmark, ganhamos no
posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros (Efeito Curva) e o grande
destaque foi novamente foi o Efeito Crédito.

Figura 15. Ahibuicdo de resultados em agosto

0,77% 0,14%
| ——
0,21% -0,28%
I ”
Acumuladoatéjul 25 IMA-B5 (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos Outros Deb FIC

Fonte: AZ Quest

Figura 15.1. Ahibuicdo de resultados em 2025 - YTD

2,83%
] 0,17%
-1,23%
7,61%
-0,16%
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 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 +1,11% (95,5% do CDI) no més de
agosto. A carteira de debéntures CDI foi responsdvel pelo resultado um pouco abaixo do
CDI do fundo no més. J& as demais carteiras apresentaram bons resultados, sem nenhum
destaque especifico. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 19 e

20 abaixo.

" oo o . N
Figura 19. Atribuigcdo de resultados em agosto Figura 20. Afribuicao de resultados em 2025 - YTID
#CDI Resultado | Car
LF & DPGE 10,1% 10,1% 0.0% 103,4% 0,12% 0.12% 0,00% LF & DPGE 5.6% 5.6% 0.0% 108,0% 0,54% 0.53% 0.01% 0,00%
LFSN 83% 83% 0,0% 107,9% 0,10% 0,10% .| 0,00% LFSN 7.8% 7.8% 0.0% 110.2% 0.78% 0.75% 0.03% 0,00%
Debentures 34,2% 34,2% 0,0% 101,0% 0,40% 0,44% - 0,00% Debentures 31,4% 31,4% 0,0% 123,6% 3,50% 320% 0,30% 001%
Debentures hedge 66% &7% -5,4% 120,8% 0,09% 0,08% 0,00% Debentures hedge 38% 40% -3,2% 120,3% 041% 041% 0,01% 0,00%
FIDC 60% 60% 0,0% 114,6% 0,08% 0,08% | 0,00% FIDC 52% 52% 0.0% 114,6% 0,.54% 0.52% 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 -0,02% 0.00% -0.02% 0,00%
Caixa' 348%  348% 0,0% 99.2% 0,40% 0.40% L 0,00% Caixa' 46,2% 46,2% 0.0% 100,2% 4,18% 4,16% 0,02% 0,00%
TOTAL 100,0% 1000% 0.0% 103.2% 1.20% 1.23% - 0.01% TOTAL 100,0% 1000% 0.0% 1101% 9.93% 9.58% 037% -0.01%
Custos MT -0,042% Custos MT -0,351%
AIQ MT Prev 79.6% 1,16% AIQ MT Prev 106,2% 7.58%
Custos FIC -0,05% Custos FIC -041%
AIQICATU 95,5% 1,11% AIQICATU 101,6% ?17%

Estratégia de hedge consolidade

Estratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 54% 54% 0,0% 1259% 0,08% 0,05% 0,03% 0,00% Debentures hedge 30% 3.0% 0,0% B7.4% 0,24% 0,28% -0,04% 0,00%
Derivativos® 0.0% 0.0% -54% nfa 0,00% 0,03% -0,03% 0,00% Derivativos® 0,0% 0.2% -3.2% n/a 0,10% 0,05% 0,05% 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 54% 54% -5,4% 120.0% 0.08% 0,08% 0,00% 0,00% Hedge C 30% 3% -32% 123.3% 0.33% 0.33% 0.01% 0,00%
InflagGo Livre 1,2% 1,.2% 0,0% 124,8% 0,02% 0,01% 0,01% 0,00% InflagGo Livre 0.8% 0,8% 0,0% 108,8% 0,08% 0,08% 0,00% 0,00%
TOTAL &,6% &7% -5,4% 120.8% 0,09% 0,08% 0,01% 0,00% TOTAL 38% 4.0% -32% 1203% 0.41% 0.41% 0,01% 0,00%
*Nao cabxa. *inclul que ndo sdo contemplados risco *Nao caba. *inclul que ndo sdo ™ Bo de risco

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
Figura 21. Breakdown do fundo por rafing Figura 22. Breakdown do fundo por setor

Banks I 9,47
Electrical Utilities  n——0 77,
Water Ufilifies mmm 4,77
CarRenfal mmm 4,5%
Health Care mmm 4,5%
Financial Services W 3,1%
TollRoads ™ 2,3%
Food Retail M 2,3%
Telecom M 2,2%
Retall m 19%
Energy ® 1,5%

Soberano +

Consumer = 1,3%
Qil&Gas W 1,3%
Foods B 1,1%

Transporfafion and Logistics B 1,0%

BBB+ ou
menor; 24,0% Metdls and Mining 1 0,8%
1.4% Gym Operator 10,7%
De A- a A+; Agribusiness 1 0,5%
4,8% Industrial 1 0,3%

Education |0,2%
Restaurants  0,2%

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

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

\ N @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 Agosto/2025

07.  AZ QUEST VALORE FIRF CP

O AZ Quest Valore teve um rendimento de +1,25% (107,2% do CDI) no més de agosto. Os
destaques foram as carteiras de debéntures hedgeadas e Estratégia Yield. Mostramos essa
distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 23 e 24 abaixo.

Figura 23. Afribuicdo de resultados em agosto Figura 24. Afibuicdo de resultados em 2025 - YTD

AL QUEST VALORE i Resultado Trade AL QUEST VALORE % i ong Shol 7%CDI Resultado | ¢ fol Trade
LF e DPGE 4% ?.4% 0,0% 105.2% 0% 0% 0,00% 0.00% LF e DPGE 6.2% 62% 0.0% 107.6% 0.60% 0.59% 0.01% 0,00%
LFSN 7.6% 7.6% 0.0% 110.7% 0,10% 0,09% 0.01% 0,00% LFSN 7.0% 7.0% 0.0% 112,9% 0.71% 0.67% 0,04% 0,00%
Debentures 34,0% 34,0% 0.0% 101.7% 0,40% 0,44% -0,05% 001% Debentures 30.6%  30.6% 0.0% 124,1% 3.43% 3.15% 0,28% -0,01%
Debeniures hedge 14,2% 142%  -116%  14546% 0,24% 0,18% 0,06% 0,00% Debeniures hedge ?7% 2.7% -8,5% 123,6% 1.08% 1.02% 0,05% 0,01%
FDC 4.5% 4,5% 0.0% M7.7% 0,06% 0,06% 0,00% 0,00% FDC 4,2% 4.2% 0,0% 1208% 0.46% 0.44% 0.01% 0,00%
Estrat. Yield 4,2% 4,3% -0.5%  237.5% 0.12% 0,06% 0,03% 0,03% Estrat. Yield 41% 41% -0.6% 141,9% 0.53% 0,44% 0.05% 0,04%
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 0,00% 0,04% -0,03% -001%
Compromissada Priv. 0,2% 0,0% 0.72% 105,0% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Compromissada Priv, -0.2% 0.0% -0,2% 103,1% -0,02% -0.02% 0,00% 0,00%
Caixa’ 26,3% 26,3% 0,0% 99.6% 0,30% 0,30% 0,00% 0,00% Caixa' 384%  38.4% 0,0% 100,0% 3.46% 3.46% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 100.2% -0.2% 1148% 1.34% 1,25%  0,05%  0,04% TOTAL 100,0% 100,2% -0.2% 113.6% 10,25% 9.79%  043% 0,03%
Custos MT -0,082% Custos MT -0,74%

VALORE 107.7% 1.25% VALORE 105.4% 9.51%

* Inclul compromissodas cam losira em s pibices e oulros hedges

* Inclul eompromissadas com lastro em filulos poblieos & outros hedges

Estratégia de hedge consclidado

Estratégia de hedge cor

Debentures hedge 11.6% 11.6% 0.0% 143.6% 0,19% 0,09% 0.10% 0,00% Debentures hedge 8,5% 85% 00% 1156% 0.88% 0.79% 0.09% 0,00%
Denvativos* 0.0% 0,0% -11L6% nfa 0,00% 0,06% -0,06% 0,00% Denvativos* 0,0% 0,1% -8,5% n/a 0,16% 0,09% 0,07% 0,00%
Ouiros* 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Quiros® 0,0% 0,0% 0,0% nja 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge Consolidado 11.6% 11.6%  -11L.6% 142,6% 0,19% 0,15% 0.04% 0,00% Hedge C: 8.5% 8.5% -8.5% 1371% 1.05% 0,88% 0,16% 0,00%
Inflagdo Livre 2,5% 2,5% 0,0% 15%.6% 0,05% 0,03% 0,02% 0,00% Inflagdo Livre 1.2% 1.2% 00%  29.9% 0.03% 0.13% 011%  001%
TOTAL 142%  142%  -116%  145.4% 0.24% 0.18%  006%  0,00% TOTAL 2.7% 7%  B5% 123.4% 1.08% 102% 005% 001%

* NG Gaixa, *INclul Comps contempladas a

#NBa calsa, * Inchl compromissadas que nda sdo contempladas na exposigdo de rsco

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 feve um rendimento de +1,27% (109,2% do CDI) no més de agosto. A
parcela offshore foi destaque positivo, com ganhos principalmente nas posicdes de bonds.
No mercado local, os destaques foram as carteiras de debéntures hedgeadas e Estratégio
Yield. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 27 e 28

abaixo.

Figura 28. Ahibuicdo de resultados em 2025 - YTD

Figura 27. Atibuicdo de resultados em agosto

Risco
ZePL 4
—R Long  Short CDI Resultade %CDI Resultado
LF e DPGE 7.3% 7.3% 00% 1081% 0,09% 0.09% 0,00% LF e DPGE 54% 54% 00% 1084% 053% 0.52% 001% 0,00%
LFSN 58% 58% 00% 1100% 0.07% 0.07% 0.00% LFSN 53% 53% 00% 1125% 0.54% 051% 003% 0.00%
Debentures 422% 422% 00% 1078% 0.53% 0,55% 0,00% Debentures 423% 423% 00% 1254% 479% 437% 043% -001%
Debentures hedge  11,1%  11,1%  -87% 1388% 0,18% 0.14% 0.01% Debentures hedge 7.0% 7% -50% 1294%  081% 076% 005% 001%
Estrat. Offshore 4,5% 45% 00% 151,3% 0,08% 0,00% 0,00% Estrat. Offshore 39% 39% 00% 1056% 037% 000% 037% 000%
ADC 10.2% 102% 00% 117.5% 0,14% 0,14% 0.00% FIDC 9.4% ?.4% 00% 1188% 1.01% 097% 003% 000%
Estrat. Yield 59% 59% -1,1% 221.3% 0,15% 0,08% 0,04% Estrat. Yield 6,1% 61% -1,0% 1593% 088% 047% 016% 005%
Hedge DI e Qutros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0.00% 0.00% 0,00% Hedge DI & Outros 0,0% 0.0% 0.0% n/a 0.00% 0,04% -003% -001%
Caixa' 13.0% 130% 0,0% 101.6% 0,15% 0,15% 0,00% Caixa' 206% 20,6% 00% 1028% 1.91% 1.91% 001%  0.00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 120.1% 1.,40% 1.22% 0,05% TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 120,1% 10.84% 9.74% 107% 0,03%
Custos MT -0,127% Custos MT -0,997%
ALTRO PREV 109.2% 1.27% ALTRO PREV 109.1%  9.84%
1 Inclul compromissadas com lastra em Hiules poblcos e outros hedges. ' Inclul compromissadas com lasiro em Hitules poblicos e oulres hedges.
Estratégia de hedge Estratégia de hedge consolidade
Debentures hedge  87% B7% 00% 1245% 0.13% 0.07% 004% 001% Debentures hedge 4.9% 49% 00% 101.0% 0.44% 0.46% -002% 001%
Derivalivos® 0,0% 00% -87% nfa 0,00% 0,04% -004% 0.00% Derivativos? 0,0% 0.1% -5,0% nja 0.16% 0,08% 008% 000%
Oufros? 0.0% 0,0% 0.0% nfa 0,00% 0.00% 0,00% 0,00% QOutros® 0,0% 0.0% 0.0% nla 0.00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C; 8.7% 87% -87% 128,9% 0,13% 0,12% 000% 001% Hedge C; 49% 50% -50% 1373% 0,60% 0,53% 006% 0,01%
Inflagdo Livre 2,4% 2,4% 00% 1747% 0,05% 0.02% 0,03% 0,00% Inflag&o Livre 21% 21% 00% 1109% 0.21% 0,22% -001% 0,00%
TOTAL 1,1%  11.1%  -87% 138.8% 0,18% 0,14% 003% 001% TOTAL 7.0% 71%  -50% 129.4% 081% 076% 005% 0,01%
NGO €oixa. T inchi compromissadas que Nae 130 CoNlemEiadas No exposicdo de Moo NGO Caixa. Tinchi que NAo $86 ¢ 30 de fisco
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 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 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 decisdo 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 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
informacdes, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse www.azquest.com.br

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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