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Relatdrio de Gestao — Fundos de Crédito AZ QUEST

Janeiro de 2023
Prezado(a) cotista,

Utilizaremos este espago 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.

1.1 Contribuicao de performance

O principal evento de janeiro no mercado de crédito foi a Americanas anunciando inconsisténcias
contabeis de RS 20 bilhdes, uma potencial fraude que derrubou o pre¢o dos ativos dessa empresa e gerou
um mau humor no mercado. Ja no final do més, outro evento reforcou essa dinamica: Light e especulacdes
acerca da contratacdo de um assessor financeiro. A consequéncia direta no mercado de crédito foi a
abertura dos spreads e investidores cautelosos em seus préximos movimentos. Abaixo, detalhamos as
contribuicdes de performance nos fundos, sendo que grande parte dos impactos foi consequéncia desses
temas — sobretudo do caso Americanas.

Destacamos a contribuicdo das carteiras locais de LF e LFSN. Do lado negativo e de maior impacto, tivemos
a carteira de debéntures em CDI. A carteira offshore também teve performance negativa e discutimos seu
resultado adiante.

Parcela Local:

O resultado da carteira de debéntures em CDI variou de acordo com a exposicdo a Americanas. Para os
fundos sem exposicdo, essa carteira teve apenas o impacto da abertura dos spreads de crédito
decorrentes do mau humor do mercado. Para os que tinham exposicdo, houve o impacto adicional da
remarcacao desses papéis de acordo com o tamanho da posicdo. Nos ativos bancdrios, o efeito do caso
Americanas teve impacto bem menor: as carteiras de LF e LFSN rodaram préximas ou até ligeiramente
acima de seus carregos de forma geral.

As curvas de juros (real e prefixada) apresentaram um forte steepening com a seguinte composi¢do: nos
juros reais houve fechamento da parte curta e abertura na parte longa, enquanto a curva prefixada
apresentou abertura em toda a curva, com mais intensidade nos vértices longos. A composicdo e a
magnitude desses movimentos geraram impacto marginalmente negativo nos fundos que contém um
pouco de risco de mercado.

A carteira de debéntures hedgeadas teve resultado abaixo de seu carrego de forma geral. A maioria dos
ativos apresentou abertura de spread de crédito, em linha com a dindmica ja comentada acima.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade abaixo de seu benchmark (IMA-B5) e do
CDI. Mantivemos o risco do fundo praticamente em linha com o IMA-B5, mas com alguns posicionamentos
relativos entre os diferentes vértices (Efeito Curva), overweight na parcela do benchmark e com respectivo
contrabalanceamento na parte longa da curva. O resultado desse posicionamento foi negativo no més. O
Efeito Crédito também foi negativo, devido a abertura dos spreads de crédito na maioria dos ativos da
carteira. Essa classe ndo passou ilesa pelo mau humor do mercado em janeiro e consequente abertura
dos spreads.

+55 11 3526-2250 R. Leopoldo Couto Magalhdes Jinior, 758 - 15° andar, Cj 152
www.azquest.com.br Itaim Bibi - Séo Paulo - SP, 04542-000

azquest_ azquest azquestinvestimentos PodQuest




NZQUEST Jaeiro/2023

Parcela Offshore:

A parcela de risco offshore entregou rentabilidade negativa no més tanto por fatores macroeconémicos
globais quanto por fatores idiossincraticos dos ativos da carteira. Apesar de a demanda por bonds
corporativos ter beneficiado grande parte das posicGes compradas, esse resultado foi muito abaixo do
necessario para compensar o que foi detraido pela queda nos precos dos bonds de Americanas e Light.
Em paralelo, o crescente otimismo de que uma recessdo sera evitada na economia americana fortaleceu
os spreads de crédito, que chegaram a niveis que consideramos muito baixos (dado o ambiente monetario
restritivo que deve prevalecer por um tempo). Por fim, o fechamento da curva de juros americana (reflexo
de um mercado que segue acreditando que a inflacdo ird se corrigir naturalmente) também jogou contra
o resultado.

1.2 Mercado de crédito e suas perspectivas

O mercado primario de janeiro foi afetado pelo momento de mercado com o caso Americanas. Apesar de
algumas ofertas estarem na rua no inicio do més, o evento provocou, naturalmente, alteracdes de
cronograma e de precificacdo para novas emissoes, de forma que o volume emitido de janeiro ficou
prejudicado.

O mercado secundario foi marcado pela abertura de spread de crédito de forma geral, consequéncia do
mau humor do mercado apds o caso Americanas. Apesar do patamar interessante em que os ativos estdo
sendo negociados, em um primeiro momento hd uma postura conservadora dos players de ter mais
clareza das consequéncias desse movimento. Isso gerou uma dicotomia entre conservadorismo e
oportunidade.

Em nossos fundos, ja vinhamos aumentando o caixa com vendas de ativos de baixo carrego e via
alavancagem para os mandatos aplicaveis. Na ponta da compra, fomos conservadores e parcimoniosos
com nosso caixa, mesmo com oportunidades com spreads atraentes no secundario, e realizamos
alocacdes pontuais e de volumes bastante modestos.

Ao longo do més, houve (ou estdo em andamento) aproximadamente dezoito ofertas primarias no
mercado local. Apds selecionadas aquelas dentro do escopo de atuacdo de todos os fundos cujo processo
de precificacdo ocorreria em janeiro, participamos de uma oferta e declinamos de outras seis. Fomos
alocados na uUnica oferta de que participamos.

No cenario internacional, o sopro de otimismo com Europa (evitou a crise energética), reabertura de China
(fim das restricdes da COVID), e resiliéncia da economia americana (desinflagdo benigna) favoreceram o
apetite por risco, que culminou na reducdo da volatilidade em iniUmeras classes de ativos. Embora os
bancos centrais globais (desenvolvidos e emergentes) sigam com uma postura firme em relacdo ao
controle inflaciondrio, o mercado, por sua vez, ja da o pico da inflagdo como certo e assume que a
atividade econémica ndo deve desacelerar de maneira relevante. Nosso entendimento é de que, se 2022
foi 0 ano para entender a dindmica de juros, 2023 serd o ano da inflacdo, e as pecas do tabuleiro ainda
estdo longe de sinalizar uma reversao clara, capaz de abrir discussao para cortes de juros, etc.

Enxergamos o crédito desenvolvido (IG e HY americanos principalmente) sendo negociados atualmente a
niveis que consideramos apertados, e embora ndo trabalhemos com um cenario de explosdo dos spreads
(necessidade de financiamento de curto prazo das empresas é baixo, indice de cobertura de juros deve
se deteriorar lentamente, etc.), trabalhamos com a possibilidade de um ajuste a patamares com um pouco
mais de prémio de risco. Em relacdo a juros, seguimos estruturalmente tomados, no entendimento de
gue essa segue sendo a principal ancora inflacionaria, porém aproveitando momentos de abertura mais
relevante para reduzir taticamente a posicao a fim de monetizar os ganhos.
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2. Fundo AZ Quest Supra FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de -1,31% no més de janeiro, resultado impactado principalmente pelo
caso Americanas. No mercado local, tivemos também uma abertura geral dos spreads de crédito devido ao
mau humor do mercado com esse evento. Na parcela offshore, tivemos resultados negativos tanto na posi¢ao
de bonds quanto de derivativos. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 1 e 2 abaixo.

Figura 1. Atribuicao de resultados em janeiro Figura 2. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD

AZ QUEST SUPRA " Le rt %CDI  Resultado

AL QUEST SUPRA Long Shoi 7%CDl  Resultado

LF 7.3% 7.3% 0,0% 1082% 0.09% LF 7.3% 7.3% 0.0% 1082% 009% 0,09% 0,00%
LFSN 30,8% 30,8% 0.0% 1324%  0,45% LFSN 308%  308% 0,0% 132,4% 0.4&% 0.42% | 0,00%
Debentures 790% 72)%  00% -1039%  -0.92% Debentures 721%  791%  00% -1039%  -0.92% 0.99% B 0.01%
Debentures hedge 3.2% 3.6% -3.5% -242% -001% Debentures hedge 32% 3,6% -3.5% -242%  -001% 0,04% ) 0,00%
Estrat. Offshore 167%  167% -169%  -287.6% -0.54% Estrat. Offshore 167% 167% -169%  -2876% -0,54% 000% -0, 0,00%
FIDC 12,6% 12,6% 0,0% 1380% 0,19% FADC 12,6% 12,6% 0.0% 1380% 0,19% 0.19% | 0.00%
Estrat. Yield 17.4% 17.4% 0.0% 1721% 033% Esiral. Yield 17.4% 17.4% 0,0% 1721% 0,33% 026% | 0.01%
Hedge 0,0% 0.0% -2.4% nfa  0.00% Hedge 0,0% 0,0% -2,4% nfa  000% 0,00% X 0,00%
Compromissada Deb.  -78,4% 0,0% -78,4% 1057% -093% Compromissada Deb.  -78,4% 0,0% -78,4% 1057% -0.93% -0.23% X 0,00%
CAIXA 11,4% 11,4% 0,0% 97.5% 0,12% CAIXA 11,4% 11.4% 0.0% ?7.5% 0.12% 0.12% .| 0,00%
TOTAL 1000% 1784% -78.4% -1065% -1.20% TOTAL 1000% 178.4% -784% -106.5% -1.20% 1.20% -2.39% 0.00%
Custas MT -0,01% Custos MT -0,01%
Supra MT -107.2% -1.20% Supra MT -107.2%  -1.20%
Custos FIC -0.10% Custos FIC -0,10%
Supra FIC -1164% -1.31% Supra FIC -116.4%  -1.31%
Inchul compromissados com astr em titulos publicos e cutras hedges. * N&o calia Inchul compromissadas com kastro em titulos publicas e outros hedges. * Nao calxa.
Esiratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 3.2% 3.2% 0,0% 777% -003% 0,05% 007%  -001% Debentures hedge 32% 32% 0,0% 77.7% -0,03% 0,05% 0,07% 0,01%
Derivativos® 0,0% 0,3% -3,.5% nfa  002% 0,00% 0,02% 0,00% Derivativos* 0.0% 0,3% -3.5% nfa  0,02% 0,00% 0,02% 0,00%
Hedge Consolidado 3.2% 35%  -35% -255% -001% | 0,04% -0,05% 0,00% Hedge Consolidado 32% 35%  -35% -255% -0.01% | 0,04% -0,05% 0,00%
Inflagdo Livre 0.0% 0.2% 0,0% n/a  000% 0.00%  000%  000% Inflagdo Livre 0.0% 0.2% 0.0% n/a  000% 0,00% 0.00%  000%
TOTAL 32% 3.6% -3.5% -242% -001% 004% -0,05% 0,00% TOTAL 32% 3.6% -35% -242% -001% 0.04%  -0,05% 0,00%
*inclui cor Que NGO $30 Gor NG exposicho de fsco Fincli compromisacias GUe NA0 S50 contempiadas Na exposeao de Ao
Conzeltugimente esse valor poderia ser olrbuide oo oy, o entante, para fins objefivos/didafices o manfivemes em ganho de capial, Conzeltuaimente esse valor podenia ser atibuido o cary. no entanta, pard fins objefivos/didaticas o manfivemos em garho de capifal,
Estratégia Offshore Estratégia Offshore
Offshore 16,7% 167% 00% -7093% -1,33% 000%  -1.33%  000% Offshore 16,7% 167% 00% 7093% -1,33% | 000% -1.33% 000%
Derivativos® 0.0% 00% -169% nfa  079% 0.00% 0.79% 0,00% Derivativos® 0.0% 00% -169% n/a_ 079% | 000% 0.79% 0,00%
Offshore Consolidado  14,7% 167% -169% -287.6% -0.54% | 000% -0.54% 000% Offshore C 16,7% 167% -169% -287.4% -0,54% | 0.00% -0,54% 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 ativo

Banks G 52,03%
Offshore NN 16,11% AZ QUEST SUPRA % PL
Electrical Utilities I 14,09%
CarRentfal HE 983% LF/ DPGE 67%
Real Estate W 9,44% LFSN 288%
Water Utiliies 1l 887%
Metals and Mining Bl 7.02% Debentures 838%
Agribusiness Il 6,17% Debentures hedge 2,7%
Foods W 5.80%
Transportafion &.. 1M 5,26% FIDC 12,5%
fealth Care Bl 4,84% Estrat. Offshore 16,1%
Food Retail W 4,61% 5
Retall M 3,35% Estrat. Yield 14,8%
Urban Mobility B 3,26% ; B a7
Tol Roads B 3.09% Compromissada Deb. 78,8%
Telecom W 3,03% Soberano + Caixa 13,4%

Sugar & Ethanol 1 1,73%
Energy 11,45%
Shopping | 1,26%
Ql&Gas 11,11%

Pulp & Paper |087%
Consumer | 0,43%
Industrial | 0,38%
Properties | 0,38%
Helding | 0,33%
Financial Services | 0,10%
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3. Fundo AZ Quest Luce FIC RF CP LP

Janeiro/2023

O AZ Quest Luce teve um rendimento de +1,05% (93,4% do CDI) no més de janeiro, resultado abaixo da
rentabilidade-alvo de longo prazo pensada para o fundo. A estratégia de debéntures em CDI sofreu com
abertura dos spreads de crédito devido ao mau humor com o caso Americanas (ndo tinhamos exposicdo ao

nome neste mandato). Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 6 e 7 abaixo.

Figura 6. Atribuicao de resultados em janeiro

Figura 7. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD

Risco Breakdown de Resultado
AZ QUEST LUCE 7‘.’” Long %CDI Resultado | Carego AZ QUEST LUCE %PL Short %CDI Resultado
médio médio .

LF 4.2% 4.2% 0.0% 111.41% 0.05% 0.05% 0.00% 0,00% LF 42% 4.2% 0.0% 111.41% 0.05% 0.05% 0.00% 0.00%
LFSN 9.3% 9.3% 0.0% 129.42% 0.14% 0.12% 0.02% 0,00% LFSN 9.3% 9.3% 0.0% 129.42% 0,14% 0.12% 0,02% 0,00%
Debentures 46.8% 46.8% 0.0% 84.69% 0.45% 0.59% -0.15% 0.00% Debentures 468%  46.8% 0.0% 84.69% 0.45% 059% -0.15%  0.00%
FIDC 3.4% 3.4% 0.0% 116.58% 0,05% 0.05% 0.00% 0,00% FIDC 3.4% 3.4% 0.0% 116,58% 0,05% 0.05% 0.00% 0.00%
Hedge %CDI 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0.00% 0.00% 0.00% Hedge %CDI 0.0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0.00% 0.00% 0.00%
CAIXA 362% 362% 0.0% 99.66% 0,41% 0.41% 0.00% 0,00% CAIXA 36.2%  36.2% 0.0% 99.66% 0,41% 0.41% 0.00% 0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 97.0% 1,09% 1,22% -013% 0,00% TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 97.0%  1.09% 1.22%  -013%  0,00%
Custos MT 0,003% Custos MT -0,003%

LUCE MT 967%  1,09% LUCE MT 96.7%  1,09%

Custos FIC -0,04% Custos FIC -0.04%

LUCE FIC 934%  1,05% LUCEFIC 934%  1,05%

! Inclui compromissadas com lastro em titulos publicos e outros hedges. * NGo caixa.

' Inclui compromissadas com lastro em titulos publicos e outros hedges. * NGo caixa.

Fonte: AZ QUEST

Figura 8. Breakdown do fundo por rating

Fonte: AZ QUEST

Figura 9. Breakdown do fundo por setor
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4. Fundo AZ Quest Altro FIC FIM CP

O AZ Quest Altro teve um rendimento de -0,26% no més de janeiro, resultado impactado principalmente pelo
caso Americanas. No mercado local, também tivemos uma abertura geral dos spreads de crédito devido ao
mau humor do mercado com esse evento. Na parcela offshore, tivemos resultados negativos tanto na posi¢ao
de bonds quanto de derivativos. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 10 e
11 abaixo.

Figura 10. Atribuicao de resultados em janeiro Figura 11. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD

AZ QUEST ALTRO %CDl  Resultado AZ QUEST ALTRO %CDl  Resultado

LF e DPGE 12,9% 107.3% LF e DPGE 129% 107.3%

LFSN 13.7% 13.7% 0.0% 1289% 020% LFSN 13.7% 137% 0.0% 1289% 020%

Debentures 727% 727%  00% 297% -0.24% Debentures 727% 727%  00% 297% -0.24%

Debentures hedge 10,5% 11,4% -10,7% 37.4% 004% Debentures hedge 10,5% 11,4% -10,7% 37.4% 004%
Estrat. Offshore 54% 5,4% -5,4% -2966% -0.18% Estrat. Offshore 54% 5,4% -5,4% -2966% -0.18%

FIDC 4,5% 4,5% 0.0% 137.4%  007% FIDC 4,5% 4,5% 0.0% 137.4%  007%
Esirat. Yield 6,2% 6,2% 0,0% 1359% 0,10% Esirat. Yield 6,2% 6,2% 0,0% 1359% 0,10%

Hedge %CDI 0,0% 0,0% 0.0% nfa  0,00% Hedge %CDI 0,0% 0,0% 0.0% nfa  0,00%
Compromissada Deb.  -40.6% 0.0% -40,6% 1049% -0.48% ) Compromissada Deb.  -40.6% 0,0% -40,6% 1049% -0.48% ),
CAIXA 14,6% 14,6% 0.0% 964% 0,16% 0,16% 0,00% 0,00% CAIXA 14,6% 14,6% 0.0% 964% 0,16% 0.16% 0,00% 0,00%
TOTAL 100,0% 140,6% -40,6% -161% -0,18% | 1,24% -1,39% -0,02% TOTAL 100,0% 140,6% -40,6% -181% -0,18% | 1,24% -1,39% -0,02%
Custos MT 0.00% Custos MT 0.00%
ALTRO MT -18.5% -0.19% ALTRO MT -18,5% -0,19%
Custos FIC -0,07% Custos FIC -0.07%
ALTRO FIC -229% -0.28% ALTRO FIC -22,9% -026%

Inch compromissados com astra sm 1itulos publicos & cutros hedges. * N&o caixa, Inchi compromissadas com lasito em fitulos publicos € outros hedges. * Nao caixa,
Esiratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 10,0% 10,0% 0,0% 223% 003% 0,14% 0,11% 0,00% Debentures hedge 10,0% 10,0% 0,0% 223% 003% 0,14% 0,11% 0,00%
Derivativos? 0,0% 07% -107% nfa  0,02% 0.01%  003%  000% Derivativos® 0,0% 07% -107% nfa  0,02% 001%  003%  000%
Outros* 0,0% 0,0% 0,0% nfa  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 Consolidado 10,0% 107% -107%  44.0% 0.05% 0,13% -0,08%  0,00% Hedge Consolidado 10,0% 107% -107%  440% 0,05% 0,13% -0,08%  0,00%
Inflagdo Livre 0,5% 0.7% 0,0% -889% -001% 0.01% 001% 0,00% Inflagdo Livre 0,5% 0.7% 0,0% -889% -001% 0.01% 001% 0,00%
TOTAL 10,5% 1.4%  -107% 374% 0,04% 0,14%  -0,09% 0,00% TOTAL 10,5% 11,4% -107% 374% 0,04% 0,14%  -0,09% 0,00%

*inciul cor que NAo $30 ¢on NG exposigho de ko

Conceltugimente esse valor poderia ser afribuido oo camy, no entanto, para fins objetivos/didaticos o mantivemos em ganho de capital.

inclui Gompromissadas que Nao sao contempladas Na exposicao de o

Conceltuamente esse valor pederia ser alribuide aa cary. no enfanfo. para fins abjefivos/didaficos o mantivemes em ganho de capital.

Estratégia Offshore Estratégia Offshore
Offshore 54% 54% 00% -7127% -044% 0,00% -0,44% 0,00% Offshore 54% 5.4% 00% -7127% -044% 0.00% -0.44% 0.00%
Derivativos® 0,0% 0,0% -54% njfa  0,25% 0,00% 0,25% 0,00% Detivativos® 0,0% 0.0% -5,4% nfa  025% 0,00% 0,25% 0,00%
Offshore Consclidado 54% 5.4% -54% -296,6% -0,18% 000% -0,18% 0,00% Ofishere Consclidade 54% 5,4% -54% -294,6% -0,18% 0,00% -0.18% 0,00%
Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST
Figura 12. Breakdown do fundo por rating
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Figura 14. Breakdown por tipo de ativo

AZ QUEST ALTRO % PL

Figura 13. Breakdown do fundo por setor
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IMetals and Mining B 1,36%
Sugar & Ethanol 1 0,94%
Beverage | 0,68%
Consumer 10,61%
Agibusiness 1 0,55%
Industrial 10,51%

Urban Mobility 10,51%
Financial Services | 0,50%
Shopping 10,33%
Restaurants | 0,29%
Chemical 0,06%
Educatfion 0,01%
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5. Fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas FIM CP

No més de janeiro, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de +0,22% (ante +1,40% do
benchmark — IMA-B5) no més. Perdemos com a abertura dos spreads de crédito e no posicionamento relativo
entre os vértices da curva de juros real.

Figura 15. Atribuicdo de resultados em janeiro

E .

1,40%

-0,77% ] 0,22%
-0,10% -0,01%
IMA-B5 (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos Qutros Deb FIC

Efeito Curva: Corresponde ao componente de resultado proveniente da parcela de risco de mercado existente nos titulos
da carteira do fundo.

Efeito Crédito: Corresponde ao componente de resultado proveniente da parcela de risco de crédito existente nos titulos
da carteira do fundo. Este item captura tanto os juros adicionais por se carregar um titulo de crédito quanto o efeito das
variagGes do spread de crédito de cada ativo que compd&e o fundo.

Fonte: AZ QUEST

Figura 15.2. Curva de juros real
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Figura 16. Breakdown do fundo por rating
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Fonte: AZ QUEST
Figura 17. Breakdown do fundo por setor Figura 18. Breakdown por tipo de ativo
( lities I A
ElecTical Utilities 41,36% DEB. INCENTIVADAS % PL
Toll Roads NN 00, 337% EaE =
Water Utiliffes I 18,07% ! e
CarRental M 7.76% LFSN 0,0%
Trarsportation & Logistcs M 4.39% DEBENTURES 126,6%
Banks [l 6,06% FIDC 0,7%
Oil&Gas Wl 4,04% Compromissada Deb. -41,5%
Urban Mobllity Il 3.96% )
Telecom B 2,45% Soberano + Caixa 12,8%
Properfes W 2,05%
Pulp & Paper 1 1,46%
Food Retail 1 1,36%
Sugar & Ethanol 1 1,28%
Metals and Mining 1 1,19%
Gas Utiliies 1 1,07%
Real Estate 1 0,96%
Financial Services  0,18%
Retail | 0,01%
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6. Fundo AZ Quest Icatu Conservador — Previdéncia CP

O AZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de +0,56% (50,1% do CDI) no més de janeiro, resultado
abaixo da rentabilidade-alvo de longo prazo pensada para o fundo. A estratégia de debéntures em CDI foi
impactada pelo caso Americanas, além da abertura dos spreads de crédito devido ao mau humor do mercado
com o mesmo caso. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 19 e 20 abaixo.

Figura 19. Atribuicao de resultados em janeiro Figura 20. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD
co re o __ Rsco Bre itado

AZ QUEST PREV ‘:'f " Long o %CDI Resultado AL QUEST PREV L Long Yor %CDI Resultado | Ca

LF & DPGE 3.4% 34% 00% 117.6% 0.05% 0.04% 0.00% 0.00% LF e DPGE 3.4% 3.4% 117.6% 0.05% 0.04% 0.00% 0.00%

LFSN 120% 120% 00% 1332% 0,18% 0,16% 0,02% 0,00% LFSN 120% 12,0% X 133.2% 0,18% 0,16% 0,02% 0,00%

Debentures 55.6% 55.6% 00% 17.6% [ARE: 0,70% -0.59% 0,00% Debentures 55.6% 55.6% X 17.6% [ARE: 0,70% -0.59% 0,00%

Debentures hedge 32% 3.6% -37%  67.9% 0,02% 0,04%  -0,02% 0.,00% Debeniures hedge 3.2% 3.6% =3, 67.9% 0,02% 004%  -0,02% 0.,00%

FIDC 3.6% 3.6% 0.0% 120.2% 0,05% 0,05% 0,00% 0,00% FIDC 3.6% 3.6% X 120,2% 0,05% 0,05% 0,00% 0.00%

Hedge %CDI 0.0% 0.0% 0.0% nla 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% Hedge %CDI 0.0% 0.0% X nla 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

CAIXA + Outros 22,0% 22.0% 0,1% 99.8% 0,25% 0,25% 0,00% 0,00% CAIXA + Outros 22,0% 22,0% -0, 99.8% 0,25% 0,25% 0,00% 0,00%

TOTAL 100,0%  100,0% -01% 584% 0,66% 1.24% -0,58% 0,00% TOTAL 100,0% 1000% -0, 58.4% 0,66% 1.24% -0,58% 0,00%

Cusfas MT -0,04% Cusfos MT -0,04%

AIQ MT Prev. 54.6% 0.61% AZQ MT Prev. 54.6% 0.61%

Custos IC -0,05% Custos AIC -0,05%

AIQ ICATU 50.1% 0,56% AIQICATU 50,1% 0.56%

Vinclui a NTN-B casada [com hedge no DAP). ' Inclui a NTN-B casada [com hedge no DAP).

Estralégia de hedge consolidade Estratégia de hedge consolidade

Debentures hedge 3.2% 32% 0.0% 49.7% 0,02% 0,04% 0,03% 0,00% Debentures hedge 3.2% 3.2% 0.0% 49.7% 0,02% 0,04% 0,03% 0,00%

Derivativos® 0.0% 0.4% -3.6% nfa 0.01% 0.00% 0.01% 0,00% Derivativos® 0.0% 0.4% -3.6% nfa 0.01% 0,00% 0.01% 0,00%

Hedge Consolidado 3.2% 3.6% -3.6% 68,5% 0,02% 0,04% -0,02%  0,00% Hedge Consolidado 3.2% 3.6% -3.6% 68,5% 0,02% 0,04% -0,02%  0,00%

Inflagéo Livre 0.0% 0.0% 0,1% nla 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Inflagao Livre 0.0% 0,0% 0,1% nla 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

TOTAL 3.2% 3.6% -37%  679% 0,02% 0,04% -0,02% 0.00% TOTAL 3.2% 3.6% -37% &7.9% 0.02% 0,04% -0,02% 0.00%

Nt caixa. ? Inclul compromissadas gue nio sto confempladas na exposigao de rsco * Nae caixa. ? inclui compromissadas que nao sao contempladas na exposicao de rsco

Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST

Figura 21. Breakdown do fundo por rating Figura 22. Breakdown do fundo por setor

Banks GG 15,25%
Electrical Utilities I |7 05%
Water Ufllities I 7,37%
Toll Roads N 7,12%
Health Care I 5583%
CarRental I 4,67%
Soberano + Food Retall WM 2,69%
caixa:21,1% Retal W 2,15%
Qil&Gas M 1,78%
Consumer W 1,73%
Transportation &... M 1,67%
Agribusiness B 1,44%
Metals and Mining B 1,20%
FPulp & Faper 1 0,87%
Erergy 0 0,84%
Real Etate B 081%
Shopping 10,71%
Foods 10,55%
Industrial 1 0,50%
Restaurants | 0,26%
Propertfies | 0,21%
Telecom | 0,16%
Holding 1 0,16%
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7. Fundo AZ Quest Valore FIRF CP

O AZ Quest Valore teve um rendimento de +0,28% (24,7% do CDI) no més de janeiro, resultado abaixo da
rentabilidade-alvo de longo prazo pensada para o fundo. A estratégia de debéntures em CDI foi impactada pelo
caso Americanas, além da abertura dos spreads de crédito devido ao mau humor do mercado com o esse
evento. Mostramos essa distribuicdo de resultado detalhadamente nas figuras 23 e 24 abaixo.

Figura 23. Atribuicao de resultados em janeiro Figura 24. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD
Risco ado Risco
Long Short ZCDI Resultade | Carego rade B Long Short ZCDI Resultado
[ al

LF 8.2% 8.2% 00% 111.6% 0.10% 0,10% 0,00% 0,00% LF 8.2% 8.2% 00% 111.6% 0.10% 0,10% 0,00% 0,00%
LFSN 10.2% 10.2% 00% 127.5% 0,15% 0,13% 0.01% 0,00% LFSN 10.2% 10.2% 00% 127.5% 0,15% 0,13% 0.01% 0,00%
Debentures 49.9% 49.9% 00% -29.6% -0,17% 0,63% 075% -0,05% Debentures 49.9% 49.9% 00% -29.6% -0,17% 0,63% 075% -0,05%
Debentures hedge 7.5% 8,0% 27%  3TR 0,00% 0,10% -0,10% 0,00% Debentures hedge 7.5% 8.0% 27%  37%R 0,00% 0,10% -0,10% 0,00%
FDC 3.1% 3.0% 00% 121,2% 0,04% 0,04% 0,00% 0,00% FIDC 3.1% 3.1% 00% 121,2% 0,04% 0,04% 0,00% 0,00%
Estrat. Yield 1.9% 1.9% 0,0% 143,6% 0,03% 0,03% 0,00% 0,00% Estrat. Yield 1.9% 1.9% 0,0% 143,6% 0,03% 0,03% 0,00% 0,00%
Hedge %CDI 0,0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Hedge %CDI 0,0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Compromissada De -4,8% 0.0% -49% 97.5% -0,05% -0,05% 0,00% 0,00% Compromissada De -4,8% 0.0% -49% 97.5% -0,05% -0,05% 0,00% 0,00%
CAIXA 24,0% 24,0% 0,0% 96,9% 0,26% 0,26% 0,00% 0,00% CAIXA 24,0% 24,0% 0,0% 96,9% 0,26% 0,26% 0,00% 0,00%
TOTAL 1000% 104.8% -4.9% 329% 0,37% 1.24%  -0,82% -0,05% TOTAL 100,0% 104,8% -49% 329% 0,37% 1.24% -0,82% -0,05%
Custos MT -0,09% Custos MT -0,09%

VALORE 24,7% 0,28% VALORE 24,7% 0,28%

' Inelui compromissadas com lastro em Huios publicos € outres hedges. * Mo caixo. ! Inclui compromissadas com lastro em Huios publices e outres hedges. * Mo caixo.

Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge  7,5% 7.5% 0,0% -354% -0,03% 0,10%  -0,14%  0,00% Debentures hedge  7.5% 7.5% 00% -354% -0,03% 0,10%  -0,14%  0,00%
Derivativos® 0,0% 0,2% 17% nfa 0,03% 0,00% 0,04% 0,00% Derivativos® 0,0% 0,2% 17% nfa 0,03% 0,00% 0,04% 0,00%
Hedge Consolidado 7.5% 7.8% -77% 31% 0,007% 0,10% -0,10%  0,00% Hedge Consolidado  7.5% 7.8% -77% 31% 0,007% 0,10% -0,10%  0,00%
Inflagéeo Livre 0.0% 0.3% 0,00% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Inflagdo Livre 0.0% 0,3% 0,00% nja 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
TOTAL 7.5% 8.0% 7 7% 3TR 0.00% 0.10% -0,10%  0,00% TOTAL 7.5% 8.0% 7 7% 3TR 0.00% 0.10% -0,10%  0,00%
INCiui cCompromissadas com lastro em 1itulos publices & outros hedges.  NGo caixa. INGIUi COMPromMissaaas com lastro em 1itulos publicos e outros hedges.  NGo caixa.
Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST
Figura 25. Breakdown do fundo por rating Figura 26. Breakdown do fundo por setor

Banks I (| ,82%
Electrical Utilities I 5,727
Toll Roads I 6,127%
Water Utilities I 6,00%
Health Care N 431%
Telecom B 401%
CarRenfal WM 351%
Qil&Gas W 2,79%
Soberano + Retall M 2,09%
. . Transportation &.. 1 2,03%
caixa; Food Retal M 1,74%
Real Etate W 1,63%
Metals and Mining B 1,41%
Sugar & Ethanol B 1,09%
Energy B1,07%
Beverage B 0,95%
Agibusiness B 0,87%
Consumer B 0,86%
Shopping B 0,85%
Foods N 0,84%
Pulp & Paper 10,39%
Urban Mobility | 0,26%
Industrial 1 0,26%
Holding | 0,22%
Restaurants | 0,16%
Properties 10,13%
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As informag&es contidas neste material sdo de carater meramente e exclusivamente informativo, ndo se tratando de qualquer recomendagédo 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 informagGes contidas neste material. A AZ Quest Investimentos Ltda. ndo comercializa nem distribui quotas
de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes contidas neste material sdo de cardter exclusivamente
informativo. 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 é 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 patrimoniais para seus cotistas.

AZ QUEST LUCE FIC FI RF CP LP: renda fixa — duragdo livre, crédito privado, destinado ao publico em geral, prazo de cotizagdo e liquidagdo de
resgate em D+0/D+1(u) apds a cotizagdo respectivamente, consulte http://azquest.com.br/az-quest-luce-fic-fi-rf-cp-lp/; AZ QUEST ALTRO FIC FIM
CP: multimercado livre, crédito privado, destinado ao publico em geral, prazo de cotizagdo e liquidagdo de resgate em D+44(c)/D+1(u) apds a
cotizagdo respectivamente, consulte http://azquest.com.br/az-quest-altro-fic-fim-cp/; AZ QUEST DEBENTURES INCENTIVADAS FIM:
multimercado estratégia especifica, crédito privado, destinado ao publico em geral, prazo de cotizagdo e liquidagdo de resgate em D+29(c)/D+1(u)
apos a cotizagdo respectivamente, consulte http://azquest.com.br/az-quest-debentures-incentivadas-fim-cp/; AZ QUEST VALORE FI RF CP: renda
fixa—duracdo livre, crédito privado, destinado ao publico em geral, prazo de cotizaggo e liquidagdo de resgate em D+4(c)/D+1(u) apds a cotizagdo
respectivamente, consulte http://azquest.com.br/az-quest-valore-fi-rf-cp/; AZ QUEST PREV ICATU CONSERVADOR FIC RF: previdéncia renda fixa,
crédito privado, destinado ao publico em geral, prazo de cotizagdo e liquidacdo de resgate em D+1(u)/D+2(u) apds a cotizacdo respectivamente,
consulte http://azquest.com.br/az-quest-prev-icatu-conservador-fic-rf/; AZ QUEST SUPRA FIC FIM CP: multimercado livre, crédito privado,
destinado a investidor qualificado, prazo de cotizag3o e liquidagdo de resgate em D+89(c)/D+1(u) apds a cotizagdo respectivamente.

O investimento em Fundo nao é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Para avaliagdo da performance do Autorregulacao
fundo de investimentos, é recomendavel uma analise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Este material ANBIMA
ndo deverd ser reproduzido, distribuido ou publicado sob qualquer propdsito sem autorizagdo da AZ Quest

Investimentos. Para mais informagdes, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse www.azquest.com.br.
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