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PUBLICO ALVO
Investidores em Geral Valor Patrimonial (VP) Yield Médio da Carteira
INiCIO DO FUNDO RS 9,8741 por cota CDI + 3,89%
05/07/2023 }
PRAZO DE DURAGAO Patriménio Liquido Numero de Cotistas
Indeterminado RS 532.142.754,54 13.295
TIPO
Condominio Fechado Distribuigéo de rendimentos em
CATEGORIA ANBIMA maio
Gestao Ativa | Titulos e RS 0,0000
Valores Mobiliarios
CNPJ
49.863.204/0001-45
CODIGO ISIN
BROEYNCTF000
TICKER B3 O AZ Quest Luna Fiagro Fll = AZQA11 — é um Fundo de Investimentos nas
AZQA11T cadeias produtivas agroindustriais (“Fiagro”) constituido na forma de
QUANTIDADE DE condominio fechado, com prazo indeterminado de duragéo.
COTAS
53.893.019 OBJETIVO: Investimento em valores mobiliarios relacionados com as
GESTOR cadeias produtivas agroindustriais, sendo principalmente: (i) Certificado de
AZQUEST Recebiveis do Agronegécio (CRA), (ii) Certificado de Recebiveis Imobilidrios
N (CRI), (iii) cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC),
ADMINISTRADOR (iv) Letras de Crédito do Agronegdcio (LCA), (v) cotas de outros FIAGRO-
Eardmi_'ismo Imobilidrio ou FII, (vi) debéntures cujas atividades preponderantes sejam
<3t permitidas aos FIAGRO-Imobiliario, (vii) Letras de Crédito Imobilidrio
CUSTODIANTE relativas a imoveis rurais (LCI), (viii) Letras Imobilidrias Garantidas relativas
:]' OLIVEIRA TRUST a imdveis rurais (_LIG), (|),<) Letras Hipotecdrias rg!a,\t!vas a imoveis rurais (LH)
e (x) outros ativos, titulos e valores mobiliarios que venham a ser
TAXA DE permitidos aos FIAGRO, nos termos da legislacdo e regulamentacao
ADMINISTRAGAO aplicaveis.
1,2% a.a. sobre PL
TAXA DE PROVENTOS: O Fundo podera distribuir a seus Cotistas,
PERFORMANCE independentemente da realizacdo de Assembleia Geral, os rendimentos e
20% sobre o que ganhos auferidos pelo Fundo, cabendo ao Gestor deliberar sobre o
exceder CDI + 1% tratamento a ser dado aos resultados apurados, com base no lucro contabil,
TRIBUTAGAO até o ultimo dia util do més anterior a distribuicdo. A distribuicdo prevista
PF: Rendimentos acima podera ser realizada mensalmente pelo Administrador, conforme
isentos e 20% sobre recomendagao do Gestor, com pagamento sempre no (i) 4° (quarto) Dia Util
ganho de capital e de cada més subsequente ao auferimento dos rendimentos e ganhos pelo
amortizagao Fundo, tomando por base a situagéo patrimonial do Fundo no ultimo Dia Util
PJ: 20% do més anterior, caso as Cotas de emissao do Fundo estejam admitidas a
DIVULGAGAO DE negociagdo em Balcdo B3; ou (ii) 10° (décimo) Dia Util de cada més
RENDIMENTOS subsequente ao auferimento dos rendimentos e ganhos pelo Fundo,
3° dia util tomando por base a situacdo patrimonial do Fundo no ultimo Dia Util do
PAGAMENTO DE més anterior, caso as Cotas de emissdao do Fundo estejam admitidas a
RENDIMENTOS negociagao em mercado de bolsa da B3
4° dia util
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Comentario do Gestor

Sazonalidade, safras e estratégia de alocacao

O periodo de junho a agosto costuma vir acompanhado de um robusto fluxo
de caixa para 0s nossos fundos. Isso é natural, dado que uma parte relevante
da nossa estratégia esta vinculada a recebiveis do agronegdcio, que
acompanham a sazonalidade do setor.

Em que pese o calendario agricola possuir muitas variagdes a depender do
cultivo, do estado/regido da lavoura e do clima, a maior parte da producao se
concentra na safra de verao ou primeira safra. A safra de soja na regiao centro
sul, por exemplo, comega em outubro, momento em que € gerado um
expressivo montante de recebiveis, e se encerra entre fevereiro e abril, com a
consequente negociacao da producao e amortizacdo destes recebiveis. Ja a
safrinha ou segunda safra estende-se um pouco mais, até meados de junho. A
partir dai, se inicia o periodo chamado “entressafra”.

Neste periodo em que ndo ha significativa geracao de recebiveis no setor de
graos, € natural observarmos um aumento na posicao de caixa em fundos que
possuem posicao relevante nesta tese de investimento. Somado a isso,
especialmente em 2024, com um cenario do mercado agro mais adverso, a
originacao de ativos “single names” com boa assimetria de risco e retorno, tem
se mostrado desafiadora.

Como gestores, no entanto, € importante planejar a estratégia de alocacgao
para lidar com os impactos da sazonalidade do setor e do mercado em geral.
Optamos por realizar a alocacao tatica de caixa em ativos mais high-grades e
com alta liquidez. Isso resulta imediatamente em otimizagcdo do caixa e nos
concede a possibilidade de sair de tais posicdes de maneira tatica, quando
enxergarmos oportunidades atraentes no mercado. Nesse sentido, investimos
em ativos de empresas como SLC Agricola, Minerva Foods e Cooxupé. Para 0s
proximos meses, € esperado um novo aumento do investimento em ativos de
carteiras pulverizadas de recebiveis do agronegdcio, com o inicio da nova
safra de producéo de graos.

FIDC Caeté

Em nosso relatério de maio, abordamos os eventos relacionados ao FIDC
Caeté, investidor do CRA Stoppe, além de Comunicado especifico aos
quotistas dos Fundos AZ Quest Sole e AZ Quest Luna de 11 de junho de 2024

G
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https://azquest.com.br/arquivos/fundodoc/Fato%20Relevante%20Sole.pdf
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Comentario do Gestor

Desde entdo, a AZ Quest, na qualidade investidora ancora do FIDC Caeté
através de seus fundos de investimento, segue acompanhado ativamente
junto a Ceres, gestora do FIDC, e a Ecoagro, emissora do CRA Stoppe, todas as
medidas adotadas em busca da recuperagdao do crédito. Nesse sentido,
alguns eventos merecem destaque:

1) Em 19 de junho de 2024, foi celebrada Assembleia de Investidores
dos CRAs Stoppe para deliberacdo do vencimento antecipado dos CRAs
e ratificacao da contratacdo do assessor legal Lefosse Advogados para
adocdo de todas as medidas cabiveis em busca da recuperacdo do
credito.

2) Em 05 de julho de 2024, foi realizada nova Assembleia de
Investidores dos CRAs Stoppe para aprovacdo das medidas judiciais
para inicio do processo de recuperacao do crédito.

3)  Na mesma data, foi realizada a distribuicao de A¢do de Execucao
com Pedido de Tutela de Urgéncia contra a devedora e os avalistas do
CRA Stoppe.

4)  Com relagéo a esfera criminal, os procedimentos e processos
judiciais que servem de embasamento para a Operagdao Greenwashing
encontram-se, em sua maior parte, em segredo de justica, de maneira
que as informacoes disponiveis sdo limitadas no momento.

A AZ Quest permanece monitorando todas as medidas para recuperacao do
credito, incluindo a acdo de execucdo, e vem tomando as medidas
necessarias para proteger os interesses dos cotistas. Manteremos todos
informados de novas evolucdes através de comunicados a mercado, fatos
relevantes e/ou cartas mensais, conforme aplicavel.
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CRA Impacto

No Relatorio desse més iremos apresentar o investimento que realizamos no
CRA da Impacto Bioenergia, uma usina de acucar e etanol localizada em
Alagoas. A operacao integra a carteira de ambos os FIAGROS geridos pela
AZ Quest. O CRA foi estruturado pela RB Capital no montante total de BRL 20
milhdes, dos quais nés investimos o montante de BRL 16.5 milhdes.

A Usina Impacto Bioenergia foi fundada em 2017, em Alagoas, como
sucessora da Usina Seresta (de Teoténio Vilela). A Usina possui capacidade
industrial para produzir uma gama de produtos derivados da cana de acucar,
como o Acucar VHP, Etanol Anidro e Hidratado, além de cogeracdo de
energia elétrica e producao de melago. Dentre os principais clientes da Usina,
destaca-se a Petrobahia, que adquire grande parte da producao de etanol da
Impacto.

A Companhia teve um crescimento de moagem nos ultimos anos, atingindo
aproximadamente 1.2 milhdes de toneladas na safra de 2022. Vale observar
que a Usina possui certa estabilidade no fornecimento de cana, ja que
arrenda as suas proprias terras para terceiros, produtores de cana, com
obrigacao formal via contrato destes fornecerem a cana produzida para a
Impacto.

A operacado de CRA investida possui uma rentabilidade de DI +5,0% ao ano e
prazo de 17 meses, com juros mensais € vencimento em janeiro de 2025. A
operacdo conta com as seguintes garantias: (a) cesséo fiduciaria de um
contrato Take-or-Pay com a Petrobahia, com cobertura de 145% do Saldo
Devedor; (b) Aval da Holding do grupo Impacto e (c) aval dos acionistas.
Além disso, o tomador possui covenant de apresentar um ratio de divida
liquida/EBITDA <3,5x.

Dentre os pontos que nos fizeram investir na oportunidade, destacamos:

e  (Gestédo Profissional da Impacto: A Usina Impacto Bioenergia possui uma
gestao profissional e sdcios com grande experiéncia no mercado, tendo
diversas décadas de experiéncia no agronegocio € no segmento de
energia.

e Boa relagdo com os clientes: A Impacto € uma empresa do setor
sucroalcooleiro localizada no sul do estado de Alagoas, uma das
principais areas agricolas e canavieiras do Nordeste — sendo uma das
Usinas fisicamente mais proximas com capacidade de suprir grande
parte das demandas da Petrobahia, cujo nucleo de captacado de etanol
fica nos arredores de Salvador.

Q
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CRA Impacto

e Estrutura de garantia robusta: a cessao do contrato com a anuéncia da
Petrobahia, estabelece uma segunda camada de seguranca para a
operacdo, fazendo com que a Petrobahia se responsabilize pelo
pagamento, caso a Impacto nao o faca.

Durante nosso processo de monitoramento, acompanhamos a melhora do
perfil de crédito da Usina Impacto Bioenergia e de sua garantidora, ndo
existindo na presente data pontos de desconforto com o crédito da
Companhia.
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Mercado

De volta ao governo Lula 1, Lula 2 ou Dilma?

O governo Lula 3 tem tido bom desempenho em termos de atividade
econdmica, desemprego e inflacdo, apresentando numeros melhores do que
incialmente previstos pelo mercado. Todavia, ndo tem conduzido de maneira
eficiente as expectativas, de forma a gerar clareza ou previsibilidade de como
se comportara até dezembro de 2026.

Por conseguinte, os precos dos ativos domésticos (dolar, bolsa e juros, por
exemplo) tém apresentado alta volatilidade e recentemente, se desvalorizado
sistematicamente. Enquanto o presidente Lula nado parar de oscilar e
explicitar com clareza como se comportara economicamente nos proximos
anos, 0s precos de tais ativos ndo se estabilizardo. De fato, até o presente
momento, em seu terceiro mandato, Lula vivenciou trés fases distintas e
oscilantes entre os governos Dilma, Lula T e Lula 2, elevando o grau de
incerteza para o investidor.

Entre novembro de 2022 e margo de 2023, com falas agressivas e
rancorosas, o presidente Lula gerou a apreensdo de que seu mandato seria
uma réplica dos governos Dilma, colocando a divida publica em trajetoria
explosiva ou em dominancia fiscal, especialmente depois de aprovar a PEC
da gastanca e de defender a alteracdo da meta de inflacao para 4,5%.

Por sua vez, entre os meses de abril e dezembro de 2023, o presidente Lula
deu sinais de que vivenciaria Lula 1, pois aprovou um arcabouco fiscal que
prometia estreitar o crescimento real das despesas primarias para o
intervalo entre 0,6% e 2,5% ao ano, similar ao executado entre 2016 e 2022,
determinou a meta de inflagdo em 3% e aprovou uma reforma tributaria que
simplifica e moderniza o cadtico sistema tributario brasileiro.

Além disso, executou um ajuste fiscal estrutural de cerca de 1% do PIB pelo
lado das receitas, com reoneracao do PIS/Cofins e restituicdo do ICMS a
base de calculo do PIS/Cofins, medidas que pareciam bastante improvaveis
Mesmo para 0s mais otimistas no inicio de 2023. Ademais, deu sinais de que
a intervencdao nas empresas estatais seria moderada, a exemplo da
manutencao do ponderado Jean Paul Prates a frente da Petrobras.

Porém, a partir de janeiro de 2024, em vez de prover garantias de que o teto
de despesas do arcabouco fiscal sera cumprido, por meio do
encaminhamento de reformas nas despesas obrigatoérias e ajudar o Banco
Central a perseguir a meta de inflacao de 3%, o Planalto tem dado sinais
reiteradamente contrarios aos prometidos nos meses de abril a dezembro de
2023.

Desde o comeco deste ano, ndo tem havido qualquer sinal de ajuste

estrutural (pelo lado da despesa) que torne consistente o arcabougo fiscal.

Logo, ao longo dos ultimos meses, tem diminuido a crenca de que seja crivel

a busca pelo superavit primario que torna a divida publica sustentavel. @
\ N
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Mercado

Também nao tem ocorrido moderacao na intervencao estatal. Esta, inclusive,
tem se intensificado e apresentado sinais de que ira se intensificar ainda
mais, dando margem a perspectivas crescentes de que os velhos
escandalos de corrupcdo venham & tona, como indicou o “indice de
Percepcao de Corrupcao da Transparéncia Internacional”, no qual o Brasil
caiu 10 posicdes em 2023, ficando em 104° lugar entre 180 paises.

Nesse contexto, a postergacao do inicio do periodo de afrouxamento da
politica monetaria americana internalizada pelos agentes de mercado no
decorrer deste ano, tem contribuido adicionalmente para a deterioracao dos
precos dos ativos locais.

Em janeiro deste ano, previa-se pelo menos seis cortes na taxa de juros
americana ao longo de 2024. Neste inicio de julho, se precifica no maximo 2
cortes. Em tese, tal postergacao exige do governo brasileiro maior
demonstracao ou sinalizagdao de coordenacao entre as politicas monetaria e
fiscal, com maior austeridade desta.

Contudo, o que se observou foi total descoordenacao no gerenciamento das
expectativas e sinalizacdo de menor austeridade.

De fato, em meio a esse turbilhdo gerado pela alteracdo de percepcao
relacionada a auséncia de afrouxamento monetario americano, a equipe
econdmica decidiu alterar as metas de resultado primario para 2025 e 2026,
afrouxando-as, quando o contexto clamava por mais austeridade.
Naturalmente, o mercado, que tinha dado credibilidade ao arcabougo fiscal,
passou a precificar sua ruina.

Depois, em consequéncia desse erro de politica fiscal, com mudanca de
meta num timing inadequado, corretamente o presidente do Banco Central
do Brasil Roberto Campos Neto antecipou uma mudanca do guidance (para
impedir deterioragdo maior nos precos dos ativos) em evento a investidores
em Washington DC, sinalizando desaceleracao do afrouxamento monetario
que vinha sendo conduzido pelo BC para cortes de 0,25 ponto de
porcentagem (p.p.) em vez do 0,50 p.p. formalmente prometido na Ata. O
mercado entendeu, dolar estancou a depreciacado, curva de juros fechou e a
deterioracao nos precos dos ativos locais se estabilizou.

Ocorre que, na reuniao subsequente de decisdo do comité de Politica
Monetaria (Copom), os quatro diretores indicados pelo presidente Lula
falaram que iam seguir o guidance da Ata. Para o mercado, porém, isso ja
tinha mudado, ndo era mais a Ata.
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Mercado

Assim, 0 mercado entendeu que os diretores indicados pelo PT receberam
ligagao ou recados do presidente Lula e o atenderam. Consequentemente,
alem da ja aludida expectativa de deterioracdo fiscal, passou a existir
também uma expectativa de futura leniéncia do Banco Central, a partir de
janeiro de 2025, quando a maioria de diretores do Copom sera constituida
por indicados pelo presidente Lula.

Diante disso, como o mercado financeiro antecipa problemas (e solugées)
via expectativas, ao menos duas acdes terdo de ser feitas para estancar a
piora dos precos dos ativos: i) reforma nas despesas obrigatérias para
prover consisténcia intertemporal ao arcabougo; ii) demonstracédo por parte
dos indicados pelo PT que a meta de inflacdo sera perseguida.

Neste ultimo caso, a reunido do Copom ocorrida em junho ja foi nessa
direcdo, com uma decisdo unanime e os diretores indicados pelo PT
aderindo ao tom hawkish (restritivo). Mas a reacao subsequente do mercado
deixa claro que a provisdo de consisténcia ao arcabouco fiscal também é
necessaria.

De fato, no lado fiscal, apesar de o presidente Lula ter ao menos comecado a
falar de despesa, faz-se necessario algo concreto, a exemplo de uma
limitacdo de despesas (contingenciamento) que sinalize austeridade e a
busca efetiva das metas de resultado primario prometidas ja na proxima
avaliacdo fiscal no 3° relatério bimestral, em julho. Idealmente, tal
contingenciamento deveria ser seguido de encaminhamento de ajustes
estruturais nas despesas obrigatorias no Projeto da Lei Orgamentaria Anual
de 2025, encaminhado ao Congresso Nacional em 371 de agosto.

Sem essas duas acdes, mesmo com inicio do afrouxamento monetario nos
EUA, ndo ha de haver melhora nos precos dos ativos domeésticos. Ocorre
que, sem essa melhora, certamente teremos condicdes de crédito piores ao
longo dos proximos meses e rapida deterioracdo dos dados econdmicos
correntes. O detalhe € que ainda estamos em meados de 2024 e a atual
descoordenacao vai mostrar seu impacto em 2025, véspera de ano eleitoral.



AZ Quest Luna FIAGRO FIl - AZQA11

Mercado

Dito isso, considerando nossa leitura de que tal cenario acarretara
popularidade do presidente estavel ou decrescente em 2025 em um
ambiente polarizado, em que todos se recordam dos cenarios eleitorais
pretéritos de eleicdes acirradas, especialmente os de 2014 e de 2022,
acreditamos que, naturalmente, crescera o temor do mercado de que o
Tesouro Nacional absorva mais um passivo fiscal. De fato, nesse contexto,
dado o natural instinto politico do incumbente, sera crescentemente inferido
que o presidente Lula intensificara suas acdes rumo a um mandato a la
Dilma, de modo a tentar obter sua reeleicdo a qualquer custo, o que
estressara ainda mais 0s precos dos ativos. Isso nos leva a crer que
podemos ter crise de crédito e de desconfianga, com forte impacto no
cambio, ja em 2025, tornando a reeleicdo do presidente Lula ou eleicdo de
seu afilhado politico, o ministro Haddad, ainda mais dificil.

Concluindo, o presidente Lula precisa se decidir ou sinalizar com clareza
sobre qual governo quer ser. Se nao sinalizar medidas austeras com
pragmatismo, a exemplo da inesperada taxacao sobre o inativo do setor
publico que apresentou em 2003, ira para o suicidio econdmico e politico,
pois se inviabilizara ou inviabilizara o Haddad como seu sucessor. De fato, se
Lula continuar na mesma toada com que vem conduzindo o governo desde o
inicio deste ano, tornara a eleicdo do ex-presidente Bolsonaro ou de alguém
por ele ungido muito mais provavel que as pesquisas indicam hoje.

Por Alexandre Manoel, Economista-Chefe da AZ Quest e ex-secretario nos
Ministérios da Economia e da Fazenda (2018-2020).
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Resultados

Em junho o AZQA11 néo distribuiu dividendos em virtudes dos impactos da remarcacao do FIDC Caeté na

carteira.

N&o foram realizadas movimentacdes relevantes na carteira ao longo do més.

RS 546
RS 544
RS 542
RS 540
RS 538
RS 536
RS 534
RS 532
RS 530
RS 528
RS 526
RS 524
RS 522

jul-23 ago-23 set-23 out-23 nov-23

A. RECEITA TOTAL
(i) Receita Caixa + Contabil

B. CUSTOS
(i) Taxa de Administragdo/Performance
(ii) Outros custos’

C. RESULTADO
(i) Lucro Contabil
(ii) Lucro Contabil por cota
(iii) Dividendos Distribuidos
(v) Lucro Reservado? (semestre)
(vi) Lucro Reservado (ano)
(vii) Lucro Reservado (desde o inicio do fundo)?
™ principal impacto advindo da marcagdo do FIDC Caeté
2 Jucro acumulado néo distribuido pelo fundo
2 inicio do fundo em 05/07/2023

Patriménio Liquido
(milhdes de reais)

28.418.459
28.418.459

(3.620.999)
(3.224.965)
(396.034)

24.797.460
0,4601
0,4600
0,0002
0,0002
0,0002

dez-23

5.326.296
5.326.296

(736.502)
(567.321)
(169.181)

4.589.794
0,0852
0,0850
0,0002
0,0002
0,0003

jan-24

5.434.648
5.434.648

(502.223)
(490.141)
(12.082)

4.932.425
0,0915
0,0850
0,0067
0,0067
0,0068

fev-24

(528.879) (579.832)
(516.190) (567.392)

(12.689)

4.468.185 4.109.543

0,0829
0,0850
0,0046
0,0046
0,0047

mar-24

(12.440)

0,0763
0,0800
0,0008
0,0008
0,0010

abr-24

mai-24

4.347.031
4.347.031

(554.519)
(541.712)
(12.807)

3.792.512
0,0704
0,0700
0,0012
0,0012
0,0013

jun-24

4.997.064 4.689.375
4.997.064 4.689.375

5.760.002
10.041.144

(11.511.735)

(508.631)
(11.003.104)

(1.470.591)

(0,0273)
0,0000
(0,0261)
(0,0261)
(0,0259)
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Carteira de Ativos

1

CRA ABC Sénior CRAD2300MJS Financeiro RS 32.081.461,20 6,03% 15/10/2025 %CDI9800%  na
2 CRA Agrogalaxy Unica CRA022009KI Revenda/Distribuidora RS 1.937.841,79 036% 17/09/2027 CDI +4,25% Aval cruzado de empresas do grupo
3 CRAAgrosepac Unica CRAD2300F4! Floresta Comercial RS 9.403.74380 177% 20/06/2029 CDI+480%  AF de terras e ativo bioldgico; Cash collateral; Aval dos sécios e PJs
4 CRAAWoar Sénior CRA02200E76 Laticinios RS 287092639 054% 29/12/2025 CDI+300%  Retengdo de recebiveis; Aval de empresa do grupo
5 CRA Biopar S Senior CRAD2200EYY Biodiesel RS 1301591681 245% 27/12/2028 CDI+520%  Subordinagdo de 57%; Aval dos sGcios; Cessdo fiducidria de recebiveis; Retendo de garantias
6  CRA Carteira 10 Sr. Sénior CRAD2300KIX Diversos RS 312776683 0,59% 30/10/2024 Pré1715%  Excess spread; Coobrigagdo
7 CRACarteira 10 Sub. Subordinada CRAD2300KIY Diversos RS 139371741 026% 30/10/2024 Pré2338%  Excess spread; Coobrigagdo
8  CRA Carteira 115r Sénior CRA023000JD Diversos RS 483870625 091% 29/11/2024 Pré 1700%  Excess spread; Coobrigagdo
9 CRACarteira 11 Sub Subordinada CRA023000JE Diversos RS 86676899 016% 29/11/2024 Pré2270%  Excess spread; Coobrigagdo
10 CRACarteira 14 Sr. Sénior CRA02300SE9 Diversos RS 9.881.109,02 1,86% 29/11/2024 Pré 1500%  Excess spread; Coobrigagdo
11 CRA Carteira 14 Sub. Subordinada CRA02300SJT Diversos RS 176357915 0:33% 29/11/2024 Pré2150%  Excess spread; Coobrigagdo
12 CRACarteira 15 Sr. Sénior CRA02300SJU Diversos RS 851901313 1,60% 10/10/2024 Pré 1500%  Excess spread; Coobrigagdo
13 CRA Carteira 15 Sub. Subordinada CRA02300SJV Diversos RS 66338366 012% 10/10/2024 Pré2150%  Excess spread; Coobrigagdo
14 CRACarteira 16 Sr. Sénior CRA024001J0 Diversos RS 16.063.43609 302% 07/04/2025 Pré1378%  Excess spread; Coobrigagdo
15 CRA Carteira 16 Sub. Subordinada CRA024001JQ Diversos RS 916496371 172% 07/04/2025 Pré 1662%  Excess spread; Coobrigagdo
16 CRACarteira 17 Sub. Subordinada CRA02400336 Diversos RS 884372675 1,66% 03/03/2025 Pré1879%  Excess spread; Coobrigagdo
17 CRA Copagril Unica CRA02300PGP Cooperativa RS 7.138650,04 1,34% 26/10/2027 CDI+300%  Cessdo de contrato take-or-pay da Lar Cooperativa
18 CRA Eloagricola Sénior CRA0230008D Revenda/Distribuidora RS 17.053818,13 320% 29/11/2027 CDI+606%  Subordinagéo de 20%; Overcolaterizagdo de 110%; Obrigagao de recompra
19 CRAFertz Unica CRA0230008H Fertilizantes Especiais RS 662233311 1.24% 05/11/2027 CDI+450% AF deagbes; Aval cruzado de todas as empresas do grupo
20 CRAImpacto Unica CRAO2300HFV Agiicar e Etanol RS 16.084.631,62 3,02% 15/01/2025 CDI+500%  Cessao de contrato take-or-pay da Petrobahia
21 CRAMinerva Unica CRAD2300MJ9 Frigorifico RS 516089550 097% 15/09/2028 CDI+150%  na
22 CRASantaFé Unica CRA024002MM Agiicar e Etanol RS 2210882387 415% 17/12/2029 CDI+400%  Cessdo de contrato com trading; Aval do grupo
23 CRASiap Senior CRA0230080X Revenda/Distribuidora RS 1586241509 2,98% 20/05/2027 CDI+650%  110% de cobertura da carteira; Cessao fiducidria de Recebiveis; Aval dos sécios
24 CRA Solubio Il Unica CRA022008YH Bioinsumos R$ 137581072 026% 28/09/2027 CDI+475%  Avaldos acionistas; Cessdo de recebiveis
25  CRA Tropical Sr. Senior CRAD2300ITT Vitivinicultura RS 2098379438 3.94% 29/08/2028 CDI+450%  Subordinagdo de 20%; AF de im6vel; Aval dos acionistas; Reserva de recebiveis
26 CRA Tropical Sub. Subordinada CRA023001ZD Vitivinicultura RS 524808462 099% 29/08/2028 CDI+1000%  AF de imovel; Aval dos acionistas; Reserva de recebiveis
27 CRAVale do Pontal Unica CRA0230012X Agicar e Etanol RS 450201061 085% 17/02/2031 CDI+254%  Fianga de controladoras
28 CRI Cibraférti Unica 22K1802248 Fertilizantes Especiais RS 11.866.610,37 223% 01/09/2028 CDI+490%  Cessdo de recebiveis
29 FIDC Agriconnection Mez. Mezanino 4999323MEZ Diversos RS 192029872 036% 30/11/2026 CDI+650%  Subordinagdo de 15%
30  FIDC Agriconnection Sr. Sénior 4999323SN1 Diversos RS 17.272.70877 325% 30/11/2026 CDI+450%  Subordinagéo de 20%
31 FIDC Baviera Mez Mezanino - Genética Animal RS 1165469584 219% 28/09/2026 CDI+600%  Subordinagdo de 20%
32 FIDC Baviera St. Sénior - Genética Animal RS 18.409.000,85 346% 28/09/2026 CDI+425%  Subordinagéo de 50%
33 FIDC Caeté Sr. 1 Senior 5087023SN1 Crédito de Carbono RS 21.22573271 399% 27/02/2025 CDI +4,00% f;?&ﬂfzﬁ:é‘;sg@gﬁ deimoveis e agoes; Cesséio de créditos de carbono; Retengdo das primeiras
34 FIDC Cotribé Sr. Sénior 51639231SN Diversos RS 2339712331 440% 30/12/2027 CDI+450%  Subordinagéo de 30%
35  FIDC Nooa Sr Senior 5541324SN2 Diversos RS 181844941 034% 03/03/2029 CDI+500%  Subordinagéo de 30%; Coobrigagdo
36 FIDC Nooa Mez Mezanino 5541324MZ2 Diversos RS 1182254443 222% 03/03/2029 CDI+500%  Subordinagéo de 20%; Coobrigagdo
37 FIDC Struttura Mez Mezanino 5075123MA1 Diversos RS 673826064 127% 31/05/2027 CDI+1000%  Subordinagdo de 10%
38 FIDC Struttura Sr. Sénior 5075123SN1 Diversos RS 11.218797,72 211% 31/05/2027 CDI+7,00%  Subordinagéo de 50%
39 FIDC Sumitomo Mez Mezanino 4669622MZ1 Diversos RS 1.105370,80 021% 12/11/2027 CDI+579%  Excess spread; Subordinagdo de 5% Garantia de recompra de 50%
40 FIDC Sumitomo Sr. Sénior 4669622SN1 Diversos RS 26.399.216,20 496% 12/11/2027 CDI+220%  Excess spread; Subordinagdo de 15%; Garantia de recompra de 50%
41 FIDC Syngenta Sr. Senior 4263221SEN Diversos RS 4830435144 9,08% 30/11/2025 CDI+210%  Subordinagéo de 25%
42 FIDCUraMez E Mezanino 4571422MZE Diversos RS 7.69553893 145% 28/04/2027 CDI+600%  Subordinagéo de 20%
43 FIDCUra Mez. J Mezanino 4571424MZJ Diversos RS 403275445 076% 05/04/2028 CDI+750%  Subordinagéo de 20%
44 FIDCUraMez G Mezanino 4571422MZG Diversos RS 825857193 155% 30/11/2027 CDI+750%  Subordinagéo de 20%

1- P = Pulverizado; C = Corporativo A classificagdo de Segmento “Diversos” se refere aos ativos pulverizados. As cartas de julho e margo abordam mais profundamente o tema. \ N
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Exposicao

Concentracgao por Risco
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Resultados
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Estados no gréfico coloridos e cuja legenda indica “0%” (como Acre, Rondénia e Roraima, por exemplo) sdo aqueles nos quais possuimos exposicdo sem que esta represente mais qu

0,5% da carteira do fundo.
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Disclaimer

O material € meramente \informativo e nao considera os objetivos de investimento, a situacao
financeira ou as necessidades:individuais de um ou-de determinado grupo de investidores.

Este fundo esta sujeito a risco de perda substancial de seu patriménio liquido em caso de eventos
gue acarretam o nao pagamento dos-ativos integrantes de sua carteira, inclusive por forca de
intervencao, liquidacdo, regime deadministracao temporaria, faléncia, recuperacéao judicial ou
extrajudicial dos emissores responsaveis pelos-ativos do fundo.

Recomendamos a consulta de profissionais-especializados para decisao de-investimentos.Fundos
de Investimento ndo contam com a Garantia do-Administrador, do-Gestor, de qualquer mecanismo
de seguro, ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito-= FGC. E recomendada uma avaliacdo de
performance de fundos de investimento em analise de no minimo 12 meses. Rentabilidade obtida no
passado ndo representa garantia de rentabilidade futura.

Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do Fundo de
Investimento antes de aplicar seus recursos. As rentabilidades divulgadas séo liquidas de taxa de
administracao e performance e bruta de impostos. Este material ndo pode ser copiado, reproduzido
ou distribuido sem a prévia e expressa concordancia da AZ Quest. Algumas das informacdes aqui
contidas foram obtidas com base em dados de mercado e de fontes publicas consideradas
confiaveis.

Os fundo pode utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de
investimento. Tais estratégias, da forma como sdao adotadas, podem resultar em significativas
perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital
aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo
do fundo.

Ainda que o gestor mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa
eliminacéo da possibilidade de perdas para o fundo de investimento e para o investidor.

Este documento ndo se constitui em uma oferta de venda e ndo constitui 0 prospecto previsto no
codigo de autoregulacao da Anbima para a industria de fundos de investimento. Leia o prospecto, o
formulario de informacdes complementares, lamina de informacgdes essenciais e 0 regulamento
antes de investir.

Para mais informagées, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse www.azquest.com.br.
0 regulamento do fundo podera ser obtido no site da B3
(https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/abrirGerenciadorDocumentosCVM).

Autorregulagao

ANBIMA
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