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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 continuou forte e registrou mais um més positivo, favorecendo os
fundos dedicados ao crédito privado. O mercado primdrio seguiu movimentado e,
conforme esperado, o volume total de emissdes voltou a acelerar depois de um més de
agosto um pouco mais timido. Para os proximos meses, nossa expectativa é de que o
pipeline deve permanecer aquecido e bem recepcionado pelos investidores. No
mercado secunddrio, novamente os volumes foram expressivos, alcancando os maiores
niveis histéricos. Neste més, de maneira geral, observamos mais fechamentos de spreads
de crédito das debentures em CDI, com destaques para dois nomes especificos apds uma
melhora na percepcdo do risco idiossincrdtico. Apesar disso, vimos dois casos isolados de
problemas de crédito no mercado - ndo tinhamos exposicdo nos nossos fundos - que de
alguma maneira j& vinham sendo acompanhados e ndo deve gerar grandes impactos.
Nas debentures incentivadas, o forte apetite levou a mais um més de compressdo dos
spreads.

Em nossos fundos, destacamos a contribuicdo da carteira de debéntures CDI e debéntures
hedgeadas. As demais carteiras locais tiveram uma boa performance para os diferentes
mandatos no geral. A parcela offshore também teve resultado positivo e trouxe
contribuicdo importante para os fundos que acessam essa estratégia, com ganhos
principalmente na parcela de bonds. Detalharemos seu resultado adiante.

Parcela Local:

Na carteira de debéntures em CDI, houve mais fechamentos do que aberturas de spreads
de crédito em geral, porém, com destaque para dois nomes especificos. A carteira de
ativos bancdrios rodou em linha ou um pouco acima de seu carrego intrinseco, também
com mais fechamento do que abertura nos spreads.

As curvas de juros (real e prefixada) apresentaram comportamentos distintos. A curva
prefixada teve uma pequena abertura nos vértices curtos e intermedidrios e fortes
fechamentos dos vértices longos. J& a curva de juros reais teve abertura em praticamente
todos os vértices, sendo o movimento mais forte nos curtos e infermedidrios. 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 spreads 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, perdemos no
posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros (Efeito Curva) e o Efeito Crédito
foi o grande destaque positivo, ganhamos com fechamento do spread de crédito na
maioria dos ativos incentivados da carteira.

Parcela Offshore:

Setembro manteve, em linhas gerais, a din@mica observada nos meses anteriores. A
liguidez global seguiu em processo de hormaliza¢cdo e os mercados continuaram a operar
em tom de ofimismo, sustentando a valorizacdo dos ativos de risco e a compressdo dos
spreads de crédito (tanto de paises desenvolvidos quanto emergentes).

O principal driver do més foi o inicio do ciclo de cortes de juros pelo Federal Reserve.
Embora amplamente antecipada, a decisdo veio acompanhada de uma sinalizacdo bem
equiliorada quanto aos riscos, com atencdo para o mercado de ftrabalho norte-
americano (ainda resiliente).

Nesse ambiente, observamos valorizacdo adicional nos bonds, tanto pela vertente de juros
quanto pelo credito, resulfando em mais uma contribuicdo positiva para as estrategias
com exposicdo offshore.

Do ponto de vista de gestdo, entendemos que os rebalanceamentos realizados em agosto
calibraram adequadamente o portfdlio para este ciclo de corte de juros. Entretanto,
optamos por manter uma posicdo de caixa tdtica para capturar oportunidades em
momentos eventuais de estresse. Embora o viés ainda seja construtivo, vemos os spreads
se aproximando das minimas histéricas, o que nos leva a adotar postura disciplinada e
prudente, cientes da possibilidade de abertura dos spreads no médio prazo. Além disso,
seguimos ativos na gestdo de nossas linhas de defesa via derivativos a custos muito
atrativos.

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 Setembro/2025

02.  AZ QUEST SUPRA FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de +1,37% (112,1% do CDI) no més de setembro. O
resultado da parcela offshore foi positivo, com ganhos nas posicdes de bonds. 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.

. a e = . 0 e~
Figura 1. Afribuicao de resultados em setembro Figura 2. Alribuicao de resultados em 2025 - YTD

AL QUEST SUPRA Long Resultade  C rade AT QUEST SUPRA m " ong Short %CDl  Resultado  Ca

LF e DPGE 1.7% 1.7% 0,0% 103,9% 0,02% 0,02% 0,00% 0,00% LF e DPGE 0.4% 0,4% 0,0% 131,4% 0,06% 0,05% 001% 0,00%
LFSN 6.5% 6,5% 0.0% 1157% 0,09% 0,09% 0,00% 0.00% LFSN 81% 8.1% 0.0% 118.8% 0.99% 0,74% 0,05% 0.00%
Debentures 37.4% 37.4% 0.0% 151,3% 0,69% 0,55% 0,14% 001% Debentures 321% 39.1% 0,0% 140,5% 5,69% 4,93% 073% 0,04%
Debeniures hedge 10,8% 12,1% -6,7% 1128% 0,15% 0,14% 0,01% 0,00% Debeniures hedge 92.3% 11,8% -6,0% 144,1% 1,39% 1,17% 0,20% 0,02%
Estrat. Offshore 10,1% 10,1% -9.8% 1258% 0,15% 0,00% 0,15% 0,00% Estrat. Offshore 11,0% 11,0% -10,7% 111,0% 1,26% 0,00% 1,26% 0,00%
ADC 50% 50% 0,0% 1353% 0,08% 0,08% 0,00% 0,00% FIDC 62% 62% 0,0% 138.9% 0,89% 0.89% 0,00% 0,00%
Estral. Yield 13.7% 137% -3.7% 133,5% 0,22% 021% -0,02% 0,03% Estrat. Yield 17.9% 17.9% -6,2% 170.5% 3,16% 231% 078% 0,07%
Hedge DI e Outros 0,0% 0,0% 0,0% n/a -0,08% -0,03% -0,05% 0,00% Hedge DI e Outros 0,0% 0,0% 0,0% n/a -0,05% 0,00% -0,03% -001%
Compromissada Priv. -4,2% 0.0% -4,2% 155.4% -0,08% -0.08% 0,00% 0,00% Compromissada Priv. -7.5% 0.0% -7.5% 1M11.7% 087% -0.87% 0,00% 0,00%
Caixa’ 19.0% 1%.0% 0,0% 79.6% 0,23% 0,23% 0,00% 0,00% Caixa' 15,5% 15.5% 0,0% 105,5% 1,70% 1,70% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 104.2% -42% 122,0% 1.49% 1,20% 0,25% 0,04% TOTAL 100,0% 107.5% -7.5% 1374% 1423% | 11.11%  299% 0,12%
Custas MT 0,025% Custos MT -0,083%

SUPRA MT 124,0% 1.51% SUPRA MT 136,6% 14.14%

Custas FIC -0,15% Custos FIC -1,60%

SUPRA FIC 112,0% 1.37% SUPRA FIC 121.2% 12,547

' Inciui compromissadas com lasire em fitulos publicos e outros hedges. ' Inchid compromissadas com losiro em fitulos publicos e oulros hedges.

Estratégia de hedge i Estratégia de hedge consclidado

Debentures hedge 54% 54% 0.0% 78.0% 0,05% 0.06% 0.01% 0.00% Debentures hedge 5.7% 57% 0.0% 129.1% 0.76% 0.67% 0,06% 0.02%
Derivativos? 0.0% 1.2% 6,7% n/a 0,06% 0,02% 0,04% 0,00% Derivativos® 00% 0.3% £,0% n/a 0,18% 0,08% 0,10% 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 5,4% 67% -67% 168,67 011% 0,08% 0,03% 0,00% Hedge C 57% 6,0% -4,0% 159.8% 0,747 0,75% 0,16% 0,037
InflagaGo Livre 54% 5.4% 0,0% 57.0% 0,04% 0,06% -0,02% 0,00% Inflagao Livre 7% 58% 0,0% 120,0% 0,46% 0,42% 0,04% -0,01%
TOTAL 10,8% 12.1% -6,7% 112,8% 0,15% 0,14% 0,01% 0,00% TOTAL 2.3% 11.8% -60%  1441% 1,39% 1.17% 0,20% 0,02%
Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Offshore 10,1% 10.1% 0.0% -88.6% 0,11% 0,00% -011% 0,00% Offshore 11.0% 11.0% 0.0% -99.5% -1,13% 0,00% -1L13% 0,00%
Derivafivos® 0,0% 0,0% -2.8% n/a 0,26% 0,00% 0,26% 0,00% Derivativos® 0,0% 0,0% -10,7% n/a 2,39% 0,00% 2,39% 0,00%
Offshore Consclidado 10,1% 10.1% -9.8% 125,8% 0,15% 0,00% 0,15% 0,00% Oftshore Consolidade 11,0% 11.0%  -107% 111,0% 1,26% 0,00% 1,26% 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 +1,34% (109,6% do CDI) no més de setembro. 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 setembro Figura 7. AfribuicGo de resultados em 2025 - YTD

AZ QUEST LUCE %CDI  Resultado %CDI  Resultado | C Trade
LF & DPGE 8,0% 80% 00% 10299% 0,10% 0,10% 000% 000% LF & DPGE 4,6% 46% 00% 10722% 051% 0.51% 001% 0,00%
LFSN 125% 125% 00% 10343% 016% 01é6%  0.00% 000% LFSN 11.5%  11.5%  00% 10879% 1,29% 1.25%  004%  0.00%
Debentures 370% 370% 00% 131.87% 0.60% 050% 0,08% 001% Debentures 377% 377% 00% 12108% 472% 4,39% 033% 0,00%
FIDC 3.5% 35% 00% 11116% 005% 005% 000% 000% FIDC 3.4% 34% 00% 11275%  040% 0.40% 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' 39.1%  39.1%  00% 99.39%  047% 048%  0,00% 000% Caixa' 429% 429% 00% 10031%  445% 4,45% 0,00%  0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 00% 112,8% 1.38% 1.28% 0,08% 0.01% TOTAL 1000% 100,0% 0.0% 109.9% 11,38% ;| 11.00% 0,38% 0.00%
Custos MT -0,001% Custos MT 0,032%

LUCE MT 112.7% 1.37% LUCE MT 109.6% 11.35%

Custos FIC -0,04% Custos FIC -0,37%

LUCE FIC 109.5% 1.34% LUCE FIC 106,1% 10,98%

' Inchi compremissacias com lasiro em liulos publices e oulros hedges. ' Inchui compromissadas com lastro em tilulos pUblicos & 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 Altro teve um rendimento de +1,41% (115,9% do CDI) no més de setembro. O
resultado da parcela offshore foi positivo, com ganhos nas posicdes de bonds. No
mercado local, os destaques foram as carteiras de debéntures CDI e debéntures
hedgeadas. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 10 e
11 abaixo.

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

AZ QUEST ALTRO Long € rade AZ QUEST ALTRO el Long Short 7CDI Resultado

LF e DPGE 1.0% 1,0% 0,0% 102,5% 001% 001% X 0,00% LF e DPGE 0.7% 0.7% 0,0% 107.7% 0,08% 0,08% 0,01% 0,00%
LFSN 10,6% 10.6% 0.0% 107.6% 0,14% 0,14% 0,00% LFSN 10,4% 10.4% 0,0% 1M1% 1.19% 1.14% 0,05% 0.00%
Debentures 42,6%  42.46% 0,0% 134,5% 0,70% 0,58% 0,00% Debentures 44,1%  441% 0.0% 127 4% 581% 522% 0.59% 0.00%
Debentures hedge 11.6% 121% -9.6% 167.8% 0,24% 0,15% X 0,00% Debentures hedge 2.9% 10,6% -8,2% 133.7% 1.37% 1,20% 0,15% 0,01%
Estrat. Offshore 5,6% 5,6% -5,4% 123,5% 0,09% 0,00% i 0,00% Estrat. Offshore 5.6% 5,6% -54% 109.0% 0,63% 0,00% 0,63% 0,00%
ADC 20% 20% 0.0% 134,3% 0,03% 0,03% ! 0,00% HDC 2.3% 2.3% 0.0% 135.8% 033% 0.33% 0,00% 0,00%
Estral. Yield ?2.2% 9.2% -1.1% 96,6% 0% 0,13% -0/ 0,00% Estral. Yield 2.5% 2.5% -1.3% 1351% 1,32% 1.05% 0,23% 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%  -002%
Compromissada Priv. -4,8% 0,0% -4.,8% 105.4% -0,06% -0,06% | 0,00% Compromissada Priv. -1.9% 0.0% -79% 104,1% -0,85% -0.85% 0,00% 0,00%
Caixa' 223%  223% 0,0% 101.1% 027% 0.27% ,00% 0,00% Caixa' 255%  255% 0.0% 101.4% 267% 2.67% 0,00% 0,00%
TOTAL 1000% 104,8% -48% 1250%  1.52% 1.25% . 0.00% TOTAL 100,0% 107.9% -7.9% 1212% 12,54% | 10.88% 1462% 005%
Custos MT 0,001% Custos MT -0.06%

ALTRO MT 125,0% 1.53% ALTRO MT 120.6% 12.49%

Custas FIC -0.11% Custas FIC -0.91%

ALTRO FIC 115,9% 141% ALTRO FIC 111.8% 11,58%

" 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 21% 91% 0.0% 106,5% 0.12% 0,10% 0,02% 0,00% Debentures hedge 81% 81% 0,0% 1221% 1.02% 0,88% 0.13% 001%
Derivativos® 0.0% 0,5% 9.6% nfa 0,09% 0,03% 0,06% 0,00% Derivativos® 0.0% 01% 8,2% n/a 0.23% 0.10% 0.12% 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 2.1% 9.6%  -9.6% 1907% 0.21% 013%  0,09%  0,00% Hedge C: 8.1% 82%  B82% 149.0%  1.25% 0.99% 025% 001%
Inflagao Livre 2.5% 2.5% 0,0% 82.7% 0,02% 0,02% 0,00% 0,00% Inflagao Livre 1.8% 2,3% 0,0% 64,6% 0,12% 0,21% -0,10% 0.00%
TOTAL 1.6%  121%  -96% 1678%  0.24% 0,15% 0,09%  0,00% TOTAL 2.9% 106%  -82% 1337% 1,37% 1,20% 0,15% 001%
*nAo cabva. *inclui ndo sao s no expoligho de fico *Nao cabs fui e a0 P de risco

Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Ofishore 5,6% 5.6% 0.0% -87.9% -0,06% 0,00%  -0.06% 0,00% Ofishore 5.6% 5,6% 0,0% -97.8% -0,56% 0,00%  -0.56% 0.00%

Derivaiivos® 0.0% 0,0% -5,4% n/a 0,15% 0,00% Q,15% 0,00% Derivaiivos® 0.0% 0,0% -5,4% n/a 1.19% 0,00% 1,19% 0,00%

Offshore Consolidado 5.6% 5.6% -5,4% 123,5% 0,09% 0,00% 0.,09% 0,00% Offshore Consolidado 5.6% 5,6% -54% 109.0% 0,63% 0,00% 0.63% 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 setembro, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de (q)
+1,62% (ante +0,66% do benchmark — IMA-B5) no més, acumulando (b) +10,99% (ante
+8,31% do benchmark — IMA-B5) no ano. Em relacdo ao benchmark, perdemos no
posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros (Efeito Curva) e ganhamos com
Efeito Creédito.

Figura 15. Afibuigcdo de resultados em setembro
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Fonte: AZ Quest

Figura 15.1. Ahibuigcdo de resultados em 2025 - YTD
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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 +1,36% (111,4% do CDI) no més de
setembro. As diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para as
carteiras de debéntures CDI e debéntures hedgeadas. Mostramos essa distribuicdo mais

detalhadamente nas figuras 19 e 20 abaixo.

Figura 19. Afribuicdo de resultados em setembro Figura 20. Afibuigcdo de resultados em 2025 - YTD

%CDl  Resultado

FCDI Resultado | Canegc Trade
LF e DPGE 107% 107%  00%  1029% 0,13% 013% 0,00 0,00% LF e DPGE 62%  62%  00% 1079% 0,69% 0468% 00I%  000%
LFSN 88%  88%  00%  1053% 011% 011%  000%  0,00% LFSN 80%  B80%  00% 1097% 0,90% 087%  003%  000%
Debentures 346%  346% 0.0% 136,2% 0.57% 0.47% 0.10% 0.01% Debentures 3L7%  3L7% 0.0% 125.6% 4,13% IN% 0,42% 0,00%
Debentures hedge &,1% 1% -5,1% 168,7% 0,13% 0.08% 0,05% 0,00% Debentures hedge 4,1% 4,2% -3.4%  130.46% 0,55% 0,49% 0.06% 0,00%
FIDC 6,2% 6,2% 0.0% 108,3% 0,08% 0.08% 0,00% 0,00% FIDC 53% 53% 0.0% 113,8% 0.62% 0.61% 0,02% 0,00%
Hedge DI & Ouiros 00%  00%  00% nfa 0,00% 000%  000%  0,00% Hedge DI & Quiros 00%  00%  00% nfa -0,02% 000%  -002% -001%
Caixa' 340%  340%  00%  1014% 0,42% 042%  000%  000% Caixa' 448%  448%  00%  1000% 4,64% 462%  002%  0,00%
TOTAL 100,0% 1000% 0,0% 118,7% 1.45% 1.29% 0,16%  0,00% TOTAL 1000% 1000% 00% 111.2% 11.51% 10,98% 0,54% -0,01%
Custos MT -0,040% Custos MT -0.392%
AIQ MT Prev 115.4% 1.41% AIQ MT Prev 107.4% 11.12%
Custos FIC -0,05% Cuslos FIC -047%
AIQ ICATU M1,3% 1,36% AIQ ICATU 1028%  10,65%
' com lastro em i s & outras heciges. ! Inclul compromissadas com lastro em fiules plblcos & outras hedges.
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidade
Debeniures hedge 51%  51%  00% 80,2% 0,05% 005%  000%  0,00% Debeniures hedge 33%  33%  00%  889% 0,30% 0,34%  -004%  0,00%
Derivativos® 00%  00%  -51% nfa 0,05% 002%  003%  000% Derivativos® 00%  02%  -34% n/a 0,15% 007%  008%  000%
Outros® 00%  00%  00% nfa 0,00% 000%  000%  0,00% Outros® 00%  00%  00% n/a 0,00% 0,00%  000%  0,00%
Hedge C 51%  51%  -51% 1545%  0,0% | 007% 0,03%  0,00% Hedge C 33%  34%  -34%  1325%  0,45% 041%  004%  0,00%
Inflagdo Livre 1.0% 1.0% 0,0% 239.4% 0,03% 001% 0,02% 0,00% Inflagdo Livre 0.8% 0.8% 0.0% 122.7% 0,10% 0,08% 0.02% 0,00%
TOTAL &1% &1% -51%  1687% 0.13% 008%  005% 0,00% TOTAL 4,1% 4.2% 34%  130.4% 0.55% 049%  006%  0,00%
#MNao calxa. *inclul compromissadas que ndo sdo contemplados na exposico de risco #MNao calxa. *inclul compromissadas que ndo sdo contempladas na exposicdo de risco
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
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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 +1,48% (121,4% do CDI) no més de setembro.
As diversas estratégias apresentaram bons resulfados, com destaque para as carteiras de
debéntures CDI e debéntures hedgeadas. Mostramos essa distribuicdo de resultados

detalhadamente nas figuras 23 e 24 abaixo.

Figura 24. Afibuicdo de resultados em 2025 - YTD

Figura 23. Afribuigdo de resultados em setembro

AZ QUEST VALORE %CDI Resultado AZ QUEST VALORE orIg %CDI  Resultado | ¢ Trade

LF e DPGE 10,4% 10,4% 0.0% 102.8% 0,13% 0,13% 0,00% 0,00% LF e DPGE 6,7% 67% 0.0% 107,5% 0,75% ¥ X 0,00%
LFSN 77% 7% 0,0% 107 9% 0,10% 0,10% 0,00% 0,00% LFSN 7.0% 7.0% 0,0% 112,4% 0,82% 2 | 0,00%
Debentures 34,4%  34.4% 0.0% 1437% 0.60% 0.46% 0.13% 001% Debentures 3% 3% 00% 127.2% 4,09% .63 X 001%
Debentures hedge 13.3%  133%  -11.0%  171.5% 0.28% 0.17% 0.11% 0,00% Debentures hedge 100% 10,1%  -88% 132.6% 1.3%% . ) 0.01%
FIDC 4,8% 4,8% 00% 119.8% 007% 007% 0.00% 0,00% FIDC 4,3% 4.3% 0,0% 120,9% 0,54% .52 X 0.00%
Estrat. Yield 5,0% 5,0% -0,6% 122.7% 0,07% 0,07% 001% 0,00% Esirat. Yield 4,3% 4,3% -0,6% 138,0% 061% X X 0,04%
Hedge DI & Outros 0.0% 0.0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Hedge Dl & Outros 0,0% 0.0% 0,0% nfa 0,00% -0,02%
Compromissada Priv. -0.2% 0.0% -02%  1041% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% Compromissada Priv.  -0.2%  00% -0.2% 102.0% -0.02% 0,027 X 0.00%
Caixa' 248%  248% 0.0% 102.0% 0.31% 0.30% 0.01% 0,00% Caixa' 368%  3468%  00% 99.6% 3.80% . I 0,00%
TOTAL 1000% 1002% -0.2% 1282% 1.56% 1.29% 0.26% 0.01% TOTAL 1000% 100.2% -0.2% 1155% 11.96% 0.03%
Cusfos MT -0,084% Cusfos MT -0,83%

VALORE 121,3% 1,48% VALORE 107,5% 11,13%

*Inclul compromiisadas com lastro am fitulos pdblices & outros hedges.

* Inciul compromissadas com lastro em fitulos publcos & outros hecges.

Estratégia de hedge consolidado

Estralégia de hedge cor

Debeniures hedge 11.0% 11.0% 0,0% 1154% 0,15% 011% 0,04% 0,00% Debeniures hedge 5,8% 8,8% 00% 1152% 1.05% 0.21% 0,13% 0,00%
Derivativos?* 00%  00% -11.0% nfa 0,10% 004%  007%  000% Derivativos® 0.0% 00% -88% n/a 0,28% 013%  015%  000%
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 11.0% 11.0%  -11.0% 192,9% 0,26% 0,15% 0.11% 0,00% Hedge C: 8.8% 8.8% -808% 14861% 1.33% 1,04% 0,28% 0,00%
Inflagdo Livre 2.3% 2,3% 0,0% 70.9% 0,02% 0,02% 0,00% 0,00% Inflagdo Livre 1.3% 1.3% 00% 440% 0.06% 0.16% 011%  001%
TOTAL 133%  133%  -11.0%  171.5% 0,28% 017% 011%  0,00% TOTAL 10.1% 101%  -88% 1324% 1.39% 1.20% 0,18% 001%

* N0 Golxa, *INch comps contemplocas 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 teve um rendimento de +1,43% (117,3% do CDI) no més de setembro.
O resultado da parcela offshore foi positivo, com ganhos nas posicoes de bonds. No
mercado local, os destaques foram as carteiras de debéntures CDI e debéntures
hedgeadas. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 27 e

28 abaixo.

" oo o . N
Figura 27. Atribuicdo de resultados em setembro Figura 28. Afribuicao de resultados em 2025 - YTD
Risco
ZePL -
—R Long  Short CDI Resultade %CDI Resultado
LF € DPGE 7% 71% 00% 1047% 0,09% 0,09% 0,00% LF € DPGE 5.6% 5,6% 00% 1083% 0.63% 0.62% 001% 0,00%
LFSN 5.8% 58% 0.0% 110,1% 0,08% 0,08% 0,00% LFSN 53% 53% 00% 1124% 0.62% 0.59% 0,03% 0,00%
Debentures 410% 41,0% 00% 139.4% 0.70% 0.56% 0,01% Debentures 422% 422% 00% 127.2% 555% 4,97% 058%  0,00%
Debentures hedge  103% 10.3% -8.1% 1768% 0.22% 0.14% 0.00% Debentures hedge 7.4% 75%  -54% 139.5% 1.06% 0.21% 015% 001%
Estrat. Offshore 4,4% 4,4% 00% 1209% 0,07% 0,00% 0,00% Estrat. Offshore 3.9% 39% 00% 1081% 044% 0,00% 044%  0,00%
ADC 10.0% 101% 00% 119.2% 0.15% 0,14% 0.00% FIDC 9.4% 9.4% 00% 1189% 1.16% 1.12% 0.04% 0.00%
Estrat. Yield 61% 61%  -1.3%  129.2% 0,10% 0,09% 0,00% Estrat. Yield 61% 61% -1L1% 1547% 0,98% 0.77% 0,16% 005%
Hedge Dl e Outros 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0,00% 0,00% 0.00% Hedge Dl e Outros 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0,04% 003% -001%
Caxa' 15,3% 153% 0,0% $9,1% 0,19% 0,19% A 0,00% Caixa' 20,1%  20,1% 00% 101.8% 2,11% 2,11% 0,01% 0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0.0% 129.6% 1.58% 127% X 0,01% TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 121.4% 12.57% 11,13% 1,40% 0,04%
Custos MT -0,151% Custos MT -1,159%
ALTRO PREV 17.2% 1.43% ALTRO PREV 1102% N.4%

* 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 81% BI1% 00% 1223% 0,12% 0,08% 004% 000% Debentures hedge 5,3% 53% 00% 1088% 0.59% 0,55% 003% 001%
Derivalivos® 0,0% 0,0% -8,1% n/a 0,08% 0,03% 0,05% 0,00% Derivativos® 0,0% 0,1% -5,4% nfa 0.25% 0.11% 0,14% 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 8,1% 81% -81% 200,0% 0,20% 011% 009% 0,00% Hedge C; 53% 54% -54% 1544% 0.84% 0,66% 017% 001%
Inflagdio Livre 2,2% 2.2% 0,0% 71.0% 0.02% 0,03% 000% 000% Inflag@o Livre 2,1% 21% 00% 101.6% 0,22% 0,25% -0,03% 000%
TOTAL 103%  103%  -81% 1768% 0,22% 0,14%  0,09% 0,00% TOTAL 7.4% 75%  -54% 1395% 1,06% 091% 015% 0,01%
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 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
informacades, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse www.azquest.com.br

Autorregulacao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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