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Comentdrios de junho de 2021

Junho foi um més bastante desafiador para o fundo AZ Quest Azimut Equity China. Em
linha gerais, a performance negativa se deu por trés grandes fatores:

Em antecipacdo ao aniversdrio de cem anos do Partido Comunista Chinés, havia a
expectativa de grandes anuncios, e isso acabou desencadeando um grande movimento de
rotacdo setorial no qual os investidores tfrocaram alocagcdes em agcdes de grandes empresas
consolidadas com expectativas em “growth” e “value” por acdes com valuations mais
especulativos, especialmente nos setores de veiculos elétricos, energia solar e energias
renovdveis — setores esses em que o nosso fundo ndo tem alocacdes no momento.

Os dois principais setores em que nosso portfdlio estd alocado - salde e consumo (35%
do portfdlio), sofreram desproporcionalmente durante o més. Todo o setor farmacéutico foi
penalizado por confa do novo processo de licitacdo do governo para compra de
medicamentos para o sistema nacional de salde, o que gerou uma grande guerra de precos,
levando as empresas farmacéuticas a reduzirem suas ofertas em alguns medicamentos
genéricos em quase 50% para ganharem as licitacdes. No setor de consumo, as empresas de
eletrodomésticos que constam em nosso portfélio também sofreram, uma vez que o consumo
ainda ndo voltou inteiramente cos niveis pré-pandemia e os custos dos insumos continuaram
a subir devido aos fortes aumentos nos precos da commodities. O indice especifico de
consumo do mercado Chinés caiu 6,6% durante o més.

Entre as nossas Top 15 posicdes, Meinian Health e PingAn Insurance cairam acima da
média em junho. A Meinian Health reportou nUmeros trimestrais de crescimento abaixo do
esperado, e acabou levando a uma maior realizacdo no preco da acdo. Com relacdo a
PingAn Insurance, a maior seguradora na China, a empresa fez uma racionalizacdo da base
de 1,5 milhdo de corretores, e isso acabou impactando os resultados, levando também &
realizacdo no valor das acoes.

Em que pese esses desafios de curto prazo, continuamos otfimistas nos médio e longo
prazos com relacdo ao portfélio do fundo pelas seguintes razoes:

e As alocacdes do nosso fundo sdo mais conservadoras que as dos nossos pares da
industria, por ndo incluir alocacdes em setores mais especulativos ou que tenham
valuations muito esticados (como veiculos elétricos, de energia solar e biotecnologia).
A média P/E de nosso portfélio segue em um patamar razodvel de 26x Earnings;

e Os eventos que vimos em junho para o setor de consumo sdo de curto prazo apenas.
Como exemplo: as pressdes sobre as margens para os fabricantes de eletrodomésticos
vdo se gjustar quando as vendas voltarem a subir. Além disso, acreditamos em uma
retomada no consumo, especialmente a partir do Ultimo trimestre do ano;

e Para o setor de saude, embora haja pressdo crescente para os precos nas licitacoes
do governo, ndo temos duvidas que o crescimento da demanda geral ird compensar
quaisquer pressdes de preco a longo prazo, dada a dindmica demogrdfica do pais;

e Com relacdo a nossa posicdo na PingAn Insurance, embora esta empresa e o setor
de seguros como um ftodo tenham apresentado um crescimento mais lento que o
esperado nos Ultimos meses, atribuimos isso d reorganizacdo da indUstria de redes de
corretores. Isso ndo altera o fato de que a China continua sendo, de todas as grandes



economias, a que tem o menor indice de populacdo segurada no mundo, e estamos
confiantes de que os proximos trimestres trardo uma recuperacdo rdpida do
crescimento desse setor;

e Sobre a nossa posicdo na Meinian Health, acreditamos que o crescimento trimestral
durante o primeiro e segundo frimestres de 2021 foi distorcido, pelo fato de que a maior
parte de sua receita no ano passado foi empurrada para o quarto frimestre de 2020 e
primeiro trimestre de 2021 por conta da pandemia, distorcendo os nUmeros do
crescimento. Isso ndo altera o fato de que a indUstria de check-ups médicos e clinicas
privadas continuardo a observar um crescimento anualizado de 15% no futuro e com
a Meinian Health se posicionando como o principal participante dessa indUstria (com
uma participacdo de mercado de 10%).

Por fim, vale destacar que mais de metade da performance negativa do fundo desde
o inicio de suas atividades advém da valorizacdo do real frente ao ddlar no periodo. O real
estava bastante descontado ao final de fevereiro de 2021, na casa dos R$5,90 por ddélar, e ao
longo dos Ultimos quatro meses se valorizou bastante, chegando ao final de junho em
patamares de R$5,00 por ddlar. Na nossa visdo, em que pese o impacto negativo da
valorizacdo de curto prazo da nossa moeda, reforcamos a tese de que as alocacdes em
veiculos que ddo acesso a estratégias fora do Brasil também devem levar em consideracdo
o efeito de protecdo de portfélio que trazem pela exposicdo & moeda americana.



Descricdo:
* Fundo de acdes na Grande China (China, Hong Kong, Macau, Taiwan)
= Investe no fundo AZ Equity China A-Institucional USD, fundo UCITS em Luxemburgo
=  Gestdo ativa feita por equipe experiente e baseada na China
* Processo de Investimento fundamentalista, com visitas ds empresas
= Portfélio concentrado em termos de setores e melhores ideias
= Horizonte de investimento de médio a longo prazo
Vantagens:
= Estar exposto & segunda maior economia mundial
= Capitalizar-se com tendéncias sustentdveis de longo prazo
= Beneficiar-se de investimentos nas melhores empresas Chinesas
= Portfdlio liquido com alto padrdo de gerenciamento de risco
= liquidez didria, UCITS
Fatores de Risco:
= Risco de Mercado de Acodes
=  Exposicdo ao Délar Americano (ndo hedgeado)
»  Exposicdo ao Yuan Chinés (dindmico / ndo hedgeado)
Caracteristicas:
PUblico-Alvo: Investidores Qualificados
Categoria Anbima: Acdes Investimento no Exterior
CNPJ do Fundo: 40.102.910/0001-08
Tributagdo: Fundos de Acdes (sem come-cotas)
Exposi¢cdo Cambial: Ddlar (ndo hedgeado) / Yuan Chinés (dindmico / ndo hedgeado)
Cotizagdo de Aplicagées: D+1 Util
Cotizagdo/Liquidacdo de Resgates: D+1 Util / D+4 Uteis
Aplicagdo Minima: R$ 10.000,00

Movimentagdo Minima / Saldo de Permanéncia: R$ 1.000,00

Taxa de Administragdo: 1,0% ao ano’

"Tendo em vista que hd cobranca de taxa de administracéo no valor de 1,0% a.a. sobre o fundo UCITS
em Luxemburgo — AZ Fund 1 AZ Equity China A —Institutional USD (ACC) —ISIN LU2097828557, fica instituida

a taxa de administracdo mdaxima de 2,0% a.a. sobre o valor do patrimdénio liquido do Fundo.

Taxa de Performance: NGo possui?

2 A taxa de performance incide sobre o fundo UCITS em Luxemburgo — AZ Fund 1 AZ Equity China A —
Institutional USD (ACC) —ISIN LU2097828557, sendo de 10% sobre o diferencial de retorno entre o fundo e

o retorno da Libor USD 3 meses + 5%.

Pagina do Fundo: http://azquest.com.br/az-quest-azimut-equity-china-fic-fia-ie/
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Avisos Legais:

Nome do Fundo: AZ Quest Azimut Equity China IE FIC FIA | CNPJ: 40.102.910/0001-08 | Gestor: AZ Quest
Investimentos - www.azquest.com.br - tel. 11 3526-2250 | Administrador e Distribuidor: BEM DTVM
https://bemdtvm.bradesco - tel. 3003-8330 ou 0800 704 8383 - sac@bradesco.com.br | Custodiante:
Banco Bradesco - www.bradescocustodia.com.br - tel. 0800 704-8383. Para mais informacdes, acesse
http://azquest.com.br/az-quest-azimut-equity-china-fic-fio-ie/.

Este documento foi produzido pela AZ Quest Investimentos (*AZ QUEST”) com objetivo meramente
informativo e ndo se caracteriza como oferta ou solicitacdo de investimento ou desinvestimento em
titulos e valores mobilidrios. Apesar do cuidado utilizado na obtencdo e no manuseio das informacodes
apresentadas, a AZ QUEST ndo se responsabiliza pela publicacdo acidental de informagdes incorretas e
por decisdes de investimento tomadas com base nas informacdes contidas neste documento, as quais
podem inclusive ser modificadas sem a comunicacdo prévia. A AZ QUEST ndo assume qualquer
compromisso de publicar atualizacdes e/ou revisdes dessas previsoes. Leia a ldmina de informacodes
essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir, em especial a secdo de Fatores de Risco.
Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade
divulgada ndo ¢ liquida de impostos e taxa de saida. Fundos de investimento ndo contam com garantia
do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de
Crédito. Para avaliacdo da performance do fundo de investimentos, é recomenddvel uma andlise de
periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de
qualquer decisdo de investimento. Os fundos de investimento podem utilizar estratégias com derivativos
como parte integrante de sua politica de investimento, sendo que tais estratégias 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 dos fundos. Ainda que o gestor mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo hd garantia
de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o fundo de investimento e para o investidor.
Este material ndo deverd ser reproduzido, distribuido ou publicado sob qualquer propdsito sem
autorizacdo da AZ Quest Investimentos. Para mais informacodes, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse
www.azquest.com.br. O regulamento do fundo poderd ser obtido no site da CVM (www.cvm.gov.br).
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