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Relatdrio de Gestao — Fundos de Crédito AZ QUEST

Setembro 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

Setembro foi mais um més positivo no mercado de crédito local, com continuidade dos fechamentos de
spread de crédito. A rentabilidade da classe foi ainda mais destacada se considerarmos que passou ao
largo da volatilidade experimentada por outras classes de ativos de risco (como juros, bolsa e cambio),
principalmente nas Ultimas semanas do més. Essa volatilidade e maior aversdo a risco nos mercados local
e internacional foi ditada principalmente pelo forte movimento de abertura na curva de juros americana.
Vale mencionar que esses movimentos ndo mudam a perspectiva positiva que enxergamos para o crédito
privado high grade, que segue rodando com spreads acima do patamar histérico.

Destacamos a contribuicdo das carteiras de debénture CDI e LFSN. As demais carteiras locais também
tiveram uma boa performance para os diferentes mandatos, sem grandes destaques para fins de
comunicacdo. A carteira offshore rodou praticamente em linha com o CDI, e detalhamos essa composicdo
adiante.

Parcela local:

Na carteira de debéntures em CDI, a maioria dos ativos apresentou fechamento de spread de crédito. A
magnitude foi menor do que no més anterior, mas ainda assim gerou ganho de capital relevante para os
fundos. Nos ativos bancarios, parte dos ativos apresentou fechamento (principalmente nas LFSN) e parte
ficou com spread estdvel, de forma que essas carteiras rodaram um pouco acima de seus carregos
intrinsecos de forma geral.

As curvas de juros (real e prefixada) apresentaram abertura expressiva em praticamente todos os vértices
(excecdo para o juro real curto). A forte abertura ocorreu principalmente na segunda metade do més,
acompanhada de alta volatilidade e impulsionada pelas aberturas dos juros americanos. A composicao e
a magnitude desses movimentos geraram impacto marginalmente positivo nos fundos com orgcamento
de risco de mercado.

A carteira de debéntures hedgeadas teve rentabilidade acima de seu carrego. Observamos mais
fechamentos do que aberturas de spread de crédito dentre os ativos dessas carteiras e a magnitude do
impacto positivo variou conforme a composicao de cada fundo ajustado a seu mandato.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade bastante acima de seu benchmark (IMA-
B5), porém abaixo do CDI devido a forte abertura da curva de juros reais. Conseguimos gerar valor com o
posicionamento relativo entre vértices da curva (Efeito Curva), que explica cerca de metade da
outperformance. A outra metade veio do Efeito Crédito, com a maioria dos ativos da nossa carteira
apresentando fechamento de spread de crédito.

Parcela offshore:

No offshore, a resiliéncia observada até o més de agosto nos bonds corporativos brasileiros se esvaiu ao
longo de setembro, conforme a premissa de juros mais altos por mais tempo nas economias desenvolvidas
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se tornou estrutural, se aliando a uma forte apreciacdao no preco do petrdleo que pesou no apetite por
risco dos investidores globais. Junto a isso, observamos uma maior movimentacdao no mercado primario
offshore, com algumas emissdes significantes, porém vemos os emissores ainda dando preferéncia a
emissées no mercado local. Apesar do ambiente menos favoravel a risco, o resultado da estratégia foi
positivo, beneficiado pela resiliéncia dos bonds de duration curta, performance positiva das empresas com
exposicdo ao setor de petréleo, e anuncios de recompra (tender offer) de alguns bonds que tinhamos em
carteira.

1.2 Mercado de crédito e suas perspectivas

Em setembro, a atividade do mercado primario acelerou novamente. Ainda que boa parte das ofertas
tenha sido, mais uma vez, focada no publico pessoa fisica, o volume destinado ao institucional foi
relevante tanto nos ativos corporativos quanto nos bancdrios. De modo geral, as emissdes tém
encontrado demanda forte e os emissores tém conseguido eficiéncia de taxa nas precificagGes (isso é,
taxa final mais baixa que a incialmente ofertada).

No mercado secundario, mais um més de viés comprador e liquidez saudavel. Isso levou a continuagao
dos fechamentos de spread de crédito, ainda que em magnitude um pouco mais branda que no més
anterior. Em nossos fundos, realizamos um pouco mais de compras do que vendas, focando na otimizacdo
dos portfdlios e em ativos que ainda estdo premiados em nossa visao.

Ao longo do més, houve (ou estdo em andamento) aproximadamente 33 ofertas primarias no mercado
local. Apds selecionadas aquelas dentro do escopo de atuacdo de todos os fundos cujo processo de
precificacdo ocorreria em setembro, participamos de cinco ofertas e declinamos de doze. Fomos alocados
em duas ofertas de que participamos.

No cenario internacional, apesar do mercado de juros seguir ditando o ritmo, observamos dois compassos
diferentes se desenvolverem: na 12 metade do més, os juros mais altos vinham sendo interpretados de
maneira positiva, reflexo de uma economia americana mais resiliente. Entretanto, esse humor mudou
rapidamente quando o presidente do FED, Jerome Powell, sinalizou ver o nivel de juros ainda longe de
restritivo, o que resultou numa rapida abertura da curva de juros, com ganho de inclinacdo (bear
steepening) e reprecificacdo (para cima) dos prémios de risco. Embora sigamos comprados em prote¢do
(via opcdo) para spreads de crédito mais altos (que pode acontecer ou por um evento exdgeno — macro,
geopolitico — ou pela continua abertura dos juros de referéncia), a abertura recente nos spreads nos
parece exagerada frente ao fundamento das empresas, e num cenario onde o patamar atual ja é atrativo
para justificar uma maior demanda por carry trade, preferimos aumentar a parcela comprada em risco
direcional, com preferéncia para crédito americano. Ja na parcela cash, seguimos preferindo ativos mais
curtos cujo prémio de risco pareca assimétrico tanto em relacdo ao fundamento do crédito do emissor
guanto a probabilidade de uma recompra.

+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




A ZQ U E ST Setembro/2023

2. Fundo AZ Quest Supra FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de +1,54% (157,7% do CDI) no més de setembro. No mercado local, as
diversas estratégias apresentaram bons resultados oriundos do fechamento dos spreads de crédito. Na parcela
offshore, o resultado foi praticamente em linha com o CDI. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente
nas figuras 1 e 2 abaixo.

. L s . L e
Figura 1. Atribuicdo de resultados em setembro Figura 2. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD
AL QUEST SUPRA Long Short %CDI  Resultado | Carre AZ QUEST SUPRA L S %CDI  Resultade

LF 4,5% 4,5% 0.0% 131.9% 0.06% 0,05% 0.01% 0,00% LF 58% 5,8% 0.1% 1239% 0.73% 0,63% 0,02% 0.07%
LFSN 28,6% 28,6% 0,0% 1338% 037% 0,34% 0,03% 0,00% LFSN 29.0% 29.0% 0.0% 122.8% 3.57% 3,38% 0,18% 0.01%
Debentures 1073%  107.3%  00% 147,0%  154% | 1,27%  027%  0,00% Debenlures 1037% 1037% 00%  99.0%  1029% | 1216% -200%  0,13%
Debentures hedge 4,9% 6,5% -3.9% 1558% 007% 0,05% 0,02% 0,00% Debeniures hedge 3.6% 62% -3.7% 116,3% 0,42% 0,34% 0,08% 0,00%
Estrat. Offshore 14,5% 14,5% -14,4% 100.7% 0,14% 0,00% 0,14% 0,00% Estrat. Offshore 14,7% 147% 14,8% 59% 0,09% 0,00% 0,09% 0,00%
FIDC 7.7% 7.7% 0,0% 142,1%  0,11% 0,10% 001% 0,00% FDC 10.6% 106% 0,0% 137.8% 1,46% 1,43% 0,03% 0.00%
Estrat. Yield 12.4% 12.4% 0.0% 1756% 021% 0,16% 0,05% 0,00% Estrat. Yield 14,5% 14.5% 0.0% 144,1% 2.09% 1.87% 0.20% 0.01%
Hedge 0.0% 0.0% 0.0% nfa 0.00% -0.01% 0.01% 0,00% Hedge 0,0% 0,0% -0,8% nfa -0,02% 0,00% -0,02% 001%
Compromissada Deb. -89.3% 0,0% -89.3% 108,1% -0,94% -0,94% 0,00% 0,00% Compromissada Deb. -21,2% 0,0% -21,2% 107.2% -9,38% -9,38% 0,00% 0,00%
CAIXA 9.4% ?,4% 0,0% 99.4%  0,09% 0,09% 0,00% 0,00% CAIXA 9.2% 9.2% 0,0% 95.7% 0,88% 0,88% 0,00% 0,00%
TOTAL 100.0% 189.3% -89.3%  169.9% 1.66% | 1,12% 054%  000% TOTAL 1000% 191,3% -91,8% 101,9% 10,12% | 11,31% -143% 0,23%
Custos MT -0,01% Custas MT -0.10%
Supra MT 168.8%  1.64% SUPRA MT 101,0%  10,02%
Custos FIC -0,11% Custos FIC -1,05%
Supra FIC 157.7%  1.54% SUPRA FIC 903% 8,97%

Inciul compromissadas com lastro em titulos publicos & cutros hedgas. * Nao calxa, Inchui compromissadas com lastro em fitulos poblicos e outros hedges. * Ndo caixa.
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 39% 39%  00% -803% -003% | 003% 006% 000% Debentures hedge 3.0% 30% 00% 1288% 038% | 030% 009% 000%
Derivativos® 0,0% 00%  -39% nfa 0N% | 001%  010%  000% Derivativos® 0,0% 07%  -37% nfa  -003% | 006% -010%  000%
Hedge Consolidado 39% 39% -39% 2142% 008% | 005% 003% 000% Hedge Consolidado 3.0% 37%  -37% 1194% 035% | 03é% -001% 000%
Inflagdo Livie 1.0% 26%  00% -655% 00I% | 001% 001% 000% Inflagao Livie 0,6% 26%  00% 1004% 006% | -002% 009% -001%
TOTAL 49% 65% 3% 1558% 0.07% | 005% 002% 000% TOTAL 3.6% 62%  37% 1163% 042% | 034%  008%  000%
*inclui cor i que ndo Of exposicdo de rsco Yinclui compromissadas que ndo s80 contempladas Na exposiclo de rco
Conceiluamente esse valor podernia ser alibuide oo cary. no entanto, para fins abjetivos/didaficos o mantivemos em ganho de capital. Conceltualmente esse valor poderia ser alribuido oo carry. no entanto, para fins objetivos/didalicos o mantivemos em garho de capital
Estratégia Offshore _ Estratégia Offshore
Offshore 145%  145%  00% 2251% 020% | 000% 03%%  000% Offshore 147%  147%  00% 97.6% -1.43% | 000% -143%  0,00%
Derivativos® 0,0% 00%  -14,4% nfa  -0,18% 000% -0,18%  0,00% Derivativos? 0.0% 00% -148% nfa  1,52% 0,00% 1,52% 0,00%
Offshore Consolidado  14,5% _ 145% -14.4% 100,7% 0,14% | 0,00%  0.14%  0,00% Offshore Consolidade _ 14.7%  147% 148%  59%% 0.09% | 000%  009%  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
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3. Fundo AZ Quest Luce FIC RF CP LP

O AZ Quest Luce teve um rendimento de +1,22% (125,0% do CDI) no més de setembro. As diversas estratégias
apresentaram bons resultados, com destaque para o fechamento dos spreads de crédito das carteiras de
debéntures em CDI e LFSN. Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 6 e 7 abaixo.

Figura 6. Atribuicao de resultados em setembro

Figura 7. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD

FPL

PL

AIQUESTIUCE " . %CDI  Resultado AZ QUESTLUCE _’p© %CDl  Resultado | Camege
médio ’ médio
LF 1.6% 1.6% 0.0% 131.35% 0.02% 0.02% 0.00% 0.00% LF 2.3% 2.3% 0,0% 94,63% 021% 0,24% -0,02% 0,00%
LFSN 10.5% 10.5% 0.0% 133.17% 0.14% 0.12% 0.02% 0.00% LFSN 11.4% 11.4% 00% 11203% 1.27% 1.26% 0.02% -0.01%
Debentures 568% 568%  00% 141.94%  0.79% 0.45%  0.14%  000% Debentures 553% 553% 00%  9635% 531% 632% -1.01% -001%
FIDC 4.9% 49% 0.0% 114,10% 0.06% 0.06% 0.00% 0,00% FIDC 4,8% 4.8% 0,0% 113.85% 0.55% 0.55% 0,01% 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% nfa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
CAIXA 261%  261% 0.0% 99.58% 0.25% 0.25% 0.00% 0.00% CAIXA 26.2% 26.2% 0.0% 9601%  251% 2.51% 0.00% 0.00%
TOTAL 1000% 1000% 0,0% 1288%  1,26% 110%  016%  0,00% TOTAL 1000% 1000% 0.0% 1023% 10,16% ; 11.23% -1.00% -0,03%
Custos MT -0,003% Custos MT -0,03%
LUCE MT 1285%  1,25% LUCE MT 1020% 10,13%
Custos FIC -0,03% Custos FIC -0.36%
LUCEFIC 1250%  1,22% LUCE FIC 984% 9.77%

" Inclui compromissadas com lastro em titulos publicos e outros hedges. * N&o caixa.

" Inclul compromissadas com lostro em titulos pabiicos e outros hedges. T Nao 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 +1,33% (136,5% do CDI) no més de setembro. No mercado local, as
diversas estratégias apresentaram bons resultados oriundos do fechamento dos spreads de crédito. Na parcela
offshore, o resultado foi praticamente em linha com o CDI. Mostramos essa distribuicdo de resultados
detalhadamente nas figuras 10 e 11 abaixo.

Figura 10. Atribuicao de resultados em setembro Figura 11. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD
AZ QUEST ALTRO Lo Short %CDI  Resultado | C AL QUEST ALTRO Long S %CDI  Resultado

LF e DPGE 21% 21% 0.0% 133.6% 0.03% 0.02% 0.00% 0.00% LF & DPGE 8.8% 8.8% 0.0% 108,4% 0.95% 093% 005%  -0,04%
LFSN 14,6% 14,6% 0.0% 1352% 0,19% 0,17% 0,03% 0,00% LFSN 149% 14,9% 0,0% 115,8% 1.73% 1.67% 0,06% 0,00%
Debentures 993% 99.3% 0.0% 13L1%  1.27% 1L15%  013%  000% Debeniures 965% 965%  00% 95,4% 219% ! 11,18% -199% 001%
Debentures hedge 123% 17.8% -9.8% 157.5%  0,19% 0,13%  006%  000% Debentures hedge 11.8% 155% -113%  928% 1.09% 1.25%  -0,16%  000%
Estrat. Offshore 6.5% 6,5% -6,4% 101,8% 006% 0,00% 0,06% 0,00% Estrat. Offshore 6,0% 60% -5,9% 269% 0.16% 0.00% 0.16% 0,00%
FIDC 3.9% 39% 0.0% 140.3% 0.05% 0.05% 0.00% 0.00% FIDC 42% 4,2% 0.0% 136,4% 0.57% 0.57% 0,01% 0,00%
Estrat. Yield 6,3% 6,3% 0,0% 1434%  0,09% 008% 001%  000% Estrat. Yield 6,9% 6,9% 00%  1304% 089% 087%  003%  000%
Hedge %CDI 0,0% 0,1% 0.0% nfa  000% 0,00% 0,00% 0,00% Hedge %CDI 0,0% 0.0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Compromissada Deb.  -60.5% 0.0% -60.5% 107.3% -0.63% -0,63% 0,00% 0,00% Compromissada Deb.  -68,1% 0.0% -68,1%  106,7% -6,96% -696% 0,00% 0,00%
CAIXA 155%  155%  00% 107.0%  0,16% 0,16%  000%  0,00% CAIXA 190%  12,1%  00%  100,3% 1.90% 1,90%  000%  000%
TOTAL 100,0% 140,5% -60,5% 1450% 1.41% 1.13%  029% 0,00% TOTAL 100.0% 148.1% -4B.1% 96.0% 9.53% 1A% -1.85% -0.08%
Custos MT -0.01% Custos MT -0,06%

ALTRO MT 1442% 1.41% ALTRO MT 95.4% 947%

Custos FIC -0,08% Custos FIC -0,75%

ALTRO FIC 136,5% 1,33% ALTRO FIC 879% 872%

Inchul compromissados com lastro sm Hitulos publicos & Gutros hedges. * Nao cala Inclui compromissacias com [stra em fituios PUBIcos € outras hedges, * Koo caixa,

Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 9.4% 9.4% 0.0% -82% -001% 009%  -0.09% 0,00% Debentures hedge 11.2% 11.3% 0.0% 108,5%  1.22% 1.08% 0,13% 001%
Derivativos® 0,0% 0,4% -9,8% nfa  0,19% 0,03% 0.16% 0,00% Derivativos? 0,0% 00% -11.3% nfa  -0,10% 0.20% -0.29% 0,00%
Outros® 0,0% 0,0% 0,0% nfa  0,00% 000% 000%  000% Qutros? 0.0% 0.0% 0.0% nfa  0.00% 000%  000%  000%
Hedge Consolidado 9.4% 9.8% -2.8% 198,8% 0,18% 012%  0,07% 0,00% Hedge Consolidado 11.2% 11.3% -11.3%  1002% 1,12% 1.28% -0,17% 0,00%
Inflagdo Livre 29% 8,0% 0,0% 251% 001% 0.01% 001% 0,00% Inflag@o Livre 0.6% 41% 0,0% -483% -003% -0,03% 0,00% 0,00%
TOTAL 12,3% 17.8% -28% 157,5% 0,19% 0.13% 0.06% 0,00% TOTAL 11.8% 155% -11,3% 928% 109% 1,25% -0,16% 0,00%
*inclui cor Que nao sa0 cor na exposigaa de risco *inclul compromissades que N80 580 conlempladas na exposicBo de fica
Concelludmente esse valor pederia ser alfibuide oo camy. ne entanto, para fins objefivos/didaficos o manfivemes em ganho de capifal, Concsifugiments esse valor paderia ser afribuido ao cary, no entanto, para fins objefivos/didalicos © mantivemes em ganho de cagital.
Estratégia Offshore égia Offshore
Offshore 65% 65% 00%  2211% 014% 0,00% 0,14% 0,00% Offshore 6.0% 6,0% 0.0% -66,2%  -0,39% 000%  -039%  000%
Derivativos® 0,0% 00%  -64% nfa_-D08% | 000% -D08%  0,00% Derivafivos® 0,0% 00%  -59% nfa__0.55% 0,00%  0,55%  0,00%
Offshore Consolidado 6.5% 6.5% -64%  101.8% 0,067 0,00%  0.06% 0,00% Offshore Consclidado 6.0% 6.0% -5.9% 269% 0.16% 0.007% 0.16%  0.00%
Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST

Figura 12. Breakdown do fundo por rating
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Figura 13. Breakdown do fundo por setor
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Figura 14. Breakdown por tipo de ativo
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5. Fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas FIM CP

No més de setembro, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de (a) +0,85% (ante +0,13%
do benchmark — IMA-B5) no més, acumulando (b) +7,47% (ante +8,89% do benchmark — IMA-B5) no ano.
Ganhamos no posicionamento relativo entre os vértices da curva de juros real e com o fechamento dos spreads
de crédito no més.

Figura 15. Atribuicao de resultados em setembro

0.42% 0,05%
0,41% . —=
8,56% 0,15% -0.11%
IMA-BS [benchmarlk) Efeito Crédito Qutros
Acumulado até ago 23 Efeito Curva Custos Deb FIC

Fonte: AZ QUEST

Figura 15.1. Atribuicao de resultados em 2023 - YTD

1,07%

-1.01% -0,19%
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
variagBes do spread de crédito de cada ativo que compd&e o fundo.

Fonte: AZ QUEST
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Figura 15.2. Curva de juros real

Setembro/2023
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Figura 16. Breakdown do fundo por rating
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Figura 17. Breakdown do fundo por setor

Figura 18. Breakdown por tipo de ativo
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6. Fundo AZ Quest Icatu Conservador — Previdéncia CP

Setembro/2023

O AZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de +1,17% (119,8% do CDI) no més de setembro. As
diversas estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para o fechamento dos spreads de crédito
das carteiras de debéntures em CDI e debéntures hedgeadas. Mostramos essa distribuicdo mais
detalhadamente nas figuras 19 e 20 abaixo.

Figura 19. Atribuicao de resultados em setembro

Figura 20. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD

AZ QUEST PREV

FCDI

Resultado

FPL

AT QUEST PREV iy
médio

%CDI Resultado

LF & DPGE - | LF & DPGE 2,1% A . 0.00%
LFSN 167% 16,7% 00% 1292% 021% 0,19% | LFSN 15,4% 15,4% 0,0% 115,0% 1.76% 1.70% 0,05% 0,00%
Debentures 50,3% 50,3% 00% 137.1% 0.67% 0,59% X Debentures 51.9% 51.9% 0,0% T6.6% 3.95% 5,92% -1.25%  -002%
Debentures hedge 4,5% 92.0% -39% 201,1% 0.09% 0,04% | Debeniures hedge 4,3% 6,9% 4,7% 731% 031% 0,43% -0,12% 0,00%
FIDC 58% 58% 00% 112,4% 0,06% 0,07% X FADC 4,6% 4,6% 0.0% 7.3% 0.53% 0,52% 0,02% 0,01%
Hedge %®CDI 0.0% 0.0% 00% n/a 0,00% 0,00% | Hedge %CDI 0,0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 000%  000%  000%
CAIXA + Quiros' 21,2% 21,2% 00%  99.3% 021% 0.21% , CAIXA + Qutros' 217%  217%  03%  97.2% 209% 209% 0.00%  0.00%
TOTAL 100,07%  100,0% 00% 1291% 1.28% 112%  015% -0.01% TOTAL 100,0% 100.3% -0.3% 91.9% 9.12% 11.28% -204% -0,02%
Custas MT -0,04% Custos MT 0,40%

AZQ MT Prev 124,9% 1.22% PREV MT 87.8% 8,72%

Custos FIC -0,05% Custos FIC -0,47%

AIQICATU 119.8% 1.17% PREV ICATU FIC 83.1% 8,25%

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

Eshratégia de hedge consolidade Estratégia de hedge consolidade

Debentures hedge 38% 38%  00%  970% 004% | 003%  000%  000% Debenlures hedge 4,3% 43%  00% 97.2% 0,42% 041%  001%  000%
Derivativos® 0.0% 0.1% -3.9% nla 0.05% 0.01% 0,04% 0.00% Derivativos® 0.0% 0,4% -47% nla -0.06% 0,08% -0.14% 0.00%
Hedge Consolidado 38% 39%  -39% 239.0%  009% | 005% 004% 0,00% Hedge Consolidado 4,3% 47%  -47% 839%  036% | 049% -013% 0,00%
Inflago Livre 0.7% 51% 00%  66% 0,00% 000%  000%  000% Inflagao Livre 0.0% 2,2% 00% nfa -0,05% 006%  001%  000%
TOTAL 4,5% 2.0% -3.9% 201.1% 0,09% 0.04% 0.,05% 0,00% TOTAL 4,3% 6.9% 47% 731% 0.31% 043% -0.12% 000%

#Naio caixa. * Inclui compromissadas Gue Néo sto contempladas na exposicao de risco

*Nao caixa. * inclul compromissadas que nto stio contempladas na exposiciio de sco

Fonte: AZ QUEST

Fonte: AZ QUEST

Figura 21. Breakdown do fundo por rating

Figura 22. Breakdown do fundo por setor
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7. Fundo AZ Quest Valore FIRF CP

O AZ Quest Valore teve um rendimento de +1,19% (122,5% do CDI) no més de setembro. As diversas estratégias
apresentaram bons resultados, com destaque para o fechamento dos spreads de crédito das carteiras de
debéntures em CDI e LFSN. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 23 e 24

abaixo.
Figura 23. Atribuicao de resultados em setembro Figura 24. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD
Risco ado Risco
ToPL . - 7PL .
Py Long Shart ZCDI Resultade | Carego rade Py Long Short ZCDI Resultado
medio it -
LF 29% 2.9% 00% 131.4% 0.04% 0,03% 0,00% 0,00% LF 3.9% 3.9% 00% 97.8% 0.38% 0.41% 002% -001%
LFSN 12.6% 12.6% 0.0% 129.4% 0.16% 0.14% 0,02% 0,00% LFSN 12.5% 12.5% 00% 1168% 1.46% 1.40% 0.07% -0,01%
Debentures 74.0% 74,0% 00% 1328% 0.96% 0.85% 0.11% 0.00% Debentures 730% 731% 00% 98.4% 7.16% 8,36% -1.16%  -0.03%
Debentures hedge 9.2% 158% -85% 117.8% AREA 0,10% 0.01% 0,00% Debentures hedge 9.3% 13.5% 2.9% 784% 0.72% 1,00% 027% 0,00%
FIDC 52% 52% 00% 1222% 0,06% 0,06% 0,00% 0,00% FIDC 4,7% 4.7% 0,0% 121,0% 0.57% 0,56% 0,01% 0,00%
Estrat. Yield 2.0% 2.0% 0,0% 181,5% 0,03% 0,03% 0,01% 0,00% Estrat. Yield 2.8% 2.8% 0,0% 1389% 0,39% 0,37% 0,02% 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 -21,4% 00% -21.5% 110.2% -0,23% -0,23% 0,00% 0,00% Compromissada De -26,8% 00% -269% 107.1% -2.75% -2,75% 0,00% 0,00%
CAIXA 157% 157% 0,0% 101,3% 0,15% 0,15% 0,00% 0,00% CAIXA 20,5% 20,5% 0,0% 96,0% 1,96% 1,96% 0,00% 0,00%
TOTAL 1000% 121,5% -21,5% 131,5% 1,28% 1.14%  0.15% 0,00% TOTAL 100,0% 127,0% -27,0% 101.2% 10,04% 11.,52% -1,35% -0,06%
Custos MT -0,09% Custos -0,82%
VALORE 122,5% 1.19% VALORE 92,9% 9.23%
"Inclul compromissadas com lastra em Hulos pablicos e outres hedges. ? Ndo caixo, ! Inclui compromissadas com lastra em Htulos pablicos e cutres hedges. ? Ndo caixa,
Estratégia de hedge consolidado Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge  8,3% 8.3% 00% -111,3% -0,09% 008% -0,17%  0,00% Debentures hedge  9,1% 9.1% 00% 101,0% 0.92% 0,89% 0,02% 0,01%
Derivativos® 0,0% 0,2% -8.5% nfa 0,20% 0,03% 0,17% 0,00% Derivativos® 0,0% 0,8% 2.9% nfa -0.14% 0,18% -0.32% 0,00%
Hedge Consolidado  8,3% 85% -B5% 1338%  011% 0,10% 000%  0,00% Hedge Consolidado  7,1% 9.9% -9.9% B853% 0.77% 1.08% -0,30%  0,00%
Inflagéo Livie 09% 72%  000% 29.5%  000% 1 001%  000%  000% Inflagéo Livre 0.2% 36%  00% -2613%  -005% i -008% 003%  000%
TOTAL ?.2% 15.8% -8.5% 117.8% 0.11% 0.10% 0.01% 0,00% TOTAL 2.3% 13.5% 9.9% 78.4% 0.72% 1.00% -0.27%  0.00%
Inclui compromissadas com lastro em 1itulos poblicos e outios hedges. * NGo caixa. Inelui compromissadas com lastro em titulos publicos e outios hedges. * NGo caixa.
Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST
Figura 25. Breakdown do fundo por rating Figura 26. Breakdown do fundo por setor
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Electical Utilities I 19,27
HealthCare I 10,2%
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. elecom 6%
";e{’; Metals and Mining B 4,2%
! Food Refal M 3,3%
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11,8% Transportation &..0 2,4%
Oil&Gas B 21%
Real Bstate B 2,0%
Sugar & Ethanol 1 1,4%
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8. Fundo AZ Quest Altro Prev

O AZ Quest Altro Prev teve um rendimento de +1,23% (125,7% do CDI) no més de setembro. As diversas
estratégias apresentaram bons resultados, com destaque para o fechamento dos spreads de crédito da carteira
de debéntures em CDI. Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 27 e 28 abaixo.

Figura 27. Atribuicao de resultados em setembro Figura 28. Atribui¢ao de resultados em 2023 - YTD

FCDI Resultado FCDI Resultade | C
LF 1.3% 1.3% 0,0% 129,39% 0,02% 0,01% 0,00% 0,00% LF 0.6% 0,6% 0,0% 278,13% 0,18% 0,07% 0,09% 0,02%
LFSN 10.0% 10.0% 0.0% 124.91% 0.12% 0% 0.01% 0.00% LFSN 13.7% 13.7% 0.0% 128,15% 1.75% 1.51% 0.22% 0.02%
Debentures 67.2% 67.2% 0.0% 154.73% 1.02% 0.77% 0.25% 0.00% Debentures 56.6%  56.6% 0.0% 132.38% 7.46% 6,34% -0.36% 1.49%
Debentures hedge  1.3% 1.3% -0.6% 99.31% 0.01% 0.01% 0.00% 0.00% Debentures hedge  0.2% 0.1% -0.1% 10.76% 0.00% 0.05% 0.00% 0.00%
FIDC 8.9% 8.9% 0.0% 130.01% 011% 0,10% 0.01% 0.00% FIDC 7.6% 7.6% 0.0% 134,50% 1.02% 0,99% 0.03% 0.00%
Estrat. Yield 0.0% 0.0% 0.0% 154,25% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% Estrat. Yield 0.7% 0.7% 0.0% 51.14% 0.10% 0.09% 0.01% 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 11.3% 11.3% 0.0% 98.11% 011% 011% 0.00% 0.00% CAIXA 20.5%  20.5% 0.0% 96.87% 1.98% 1.97% 0.01% 0.00%
TOTAL 100,0% 1006% -0,6% 1425%  1.39% 111%  027%  0,00% TOTAL 1000% 1001% -0,1% 1305% 12,96% 11.40% 001%  1,52%
Custos M1 -0.164% Custos MT -1.440%
ALTRO PREV 1257%  123% ALTRO PREV 1160%  1152%
" Incluf compromissadas com lastro em fitulos pUbicos & outros hedges.  Nao calxa " Inclul compromissadas com lastro em titulos publicos  outros hedges. ? Nao calxa.
Estratégia de hedge ¢ lidad Estratégia de hedge consolidado
Debentures hedge 0.6% 0.6% 0.0% 33.2% 0.00% 0,00% 0.00% 0.00% Debentures hedge 0.1% 0.1% 0.0% -13.9% 0.00% 001% -0.01% 0.00%
Derivativos? 0.0% 00% 0.4% n/a 0.02% 0.00% 0.02% 0.00% Derivativos® 0.0% 00% -01% n/a  -005% -0.02% 0.02% 0.00%
Hedge Consolidad  0.6% 06% -0.6% 3780%  0,02% 000% 001%  0,00% Hedge Consolidad  0,1% 01% -01% -811.4% -005% -001% 001%  0,00%
Inflagae Livre 0.7% 0.7% 0.0% n/fa  -001% 0.01% -0.02% 0.00% Inflagao Livre 0.1% 0.0% 0.0% 373.2% 0.05% 0.06% -0.01% 0.00%
TOTAL 1.3% 1.3% -0.6% 99.3% 0.01% 0.01% 0.00% 0.00% TOTAL 0.2% 01% -01% 108% 0.00% 0,05% 0.00% 0.00%

Fonte: AZ QUEST Fonte: AZ QUEST

Figura 29. Breakdown do fundo por rating Figura 30. Breakdown do fundo por setor
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As informagdes contidas neste material sdo de carater meramente e exclusivamente informativo, ndo se tratando de qualquer recomendacgdo de
compra ou venda de qualquer ativo negociado nos mercados financeiro e de capitais. A AZ QUEST ndo se responsabiliza pelas decisGes de
investimento tomadas com base nas informagdes 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 cotizacdo 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 liquidagdo de resgate em D+1(u)/D+2(u) apds a cotizagdo 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 ndo 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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