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Prezado(a) cotista,

Utilizaremos este espaco como mais uma fonte de informacdo e troca de ideias com
nossos cotistas. Além disso, abordaremos nesta carta mensal os itens relacionados ao
desempenho do mercado de crédito e de cada um de nossos fundos no respectivo
periodo.

01. CONTRIBUICAO DE PERFORMANCE E MERCADO DE CREDITO

Em dezembro, os spreads de crédito apresentaram abertura, principalmente nas
debéntures CDI (perfil institucional). Isso ocorreu em parte pelo mau humor do mercado
com a piora das expectativas macroecondmicas e politicas e em parte por aspectos
técnicos do mercado de crédito. Por outro lado, os ativos incentivados apresentaram mais
resiliéncia, com os spreads de crédito proximos a estabilidade.

. s

O mercado primdrio ainda apresentou alto volume, muito em funcdo de ofertas que j&
estavam em andamento. Porém, o anuncio de ofertas novas foi mais fraco, e esperamos
que janeiro seja um més menos movimentado nessa frente. J& o mercado secunddrio
seguiu com liquidez sauddvel, a despeito da virada de humor do mercado, mostrando
mais uma vez sua maturidade e resiliéncia.

No resultado anual de 2024, nossos fundos superaram suas rentabilidades-alvo, mesmo
apds a abertura de spreads no fim do ano. Esse desempenho foi fruto principalmente do
nosso posicionamento e gestdo ativa: (i) carteira com elevada qualidade de crédito; (ii)
estdvamos mais alocados no rally dos ativos de crédito (principalmente no primeiro
semestre) e mais leves, ou seja, com mais caixa no final do ano, quando houve a piora no
humor. Assim, encerramos 0 ano com bons resultados e iniciamos 2025 com caixa acima
de nossa média histérica diante do cendrio de juros mais altos e de crescente incerteza
nos ambientes macroecondmico e politico. Essa estratégia nos permite uma leitura mais
assertiva do cendrio e nos dd flexibilidade para capturar oportunidades do mercado de
crédito.

Parcela Local:

A carteira de debéntures em CDI teve rentabilidade abaixo do CDI, com a maioria dos
ativos apresentando abertura no spread de crédito em meio ao mau humor do mercado
em geral. Esse movimento foi muito menos intenso nos ativos bancdrios (LF e LFSN), cujo
retorno foi em linha com seu carrego intrinseco no més.

As curvas de juros (real e prefixada) apresentaram fortissima abertura em todos os vértices,
impactadas principalmente por mais uma rodada de piora nas perspectivas do fiscal e da
inflacdo. A composicGo e a magnitude desses movimentos tiveram impacto
marginalmente negativo no resultado dos fundos com orcamento de risco de mercado.

A estratégia de debéntures hedgeadas teve resultado misto para os diferentes mandatos.
De forma geral, tivemos um pouco mais de aberturas do que fechamentos de spreads de
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crédito nos papéis dessa estratégia, mas com magnitudes bem menores do que
observamos nas debéntures CDI. Principalmente os ativos incentivados mostraram mais
resiliéncia, com demanda forte sustentando os patamares de spread. Como resultado,
essa estratégia teve contribuicdo entre neutra e marginalmente negativa, de acordo com
a composicdo da carteira de cada fundo ajustada a seu mandato.

O fundo de debéntures incentivadas apresentou rentabilidade abaixo de seu benchmark
(IMA-B5) e abaixo do CDI do més. A rentabilidade nominal foi novamente impactada pela
forte abertura da curva de juros reais. O Efeito Crédito, ainda que marginalmente positivo,
ndo foi suficiente para compensar as perdas com o Efeito Curva e os custos do fundo.
Ainda assim, vale destacar que o comportamento dos ativos incentivados foi mais resiliente
do que o dos ativos institucionais (como as debéntures em CDI), de forma que o patamar
meédio dos spreads ndo apresentou oscilacdo relevante.

Parcela Offshore:

No mercado internacional, a configuracdo dos cendrios geopolitico e macroeconédmico
globais seguiu muito semelhante aos meses anteriores, com impactos bem limitados &
dindmica de precos de mercado.

De maneira geral, o crédito seguiu bem suportado, apesar da abertura das taxas de juros.
Ao atualizarmos nosso balanco de riscos com os recentes sinais de estagnacdo do
processo desinflaciondrio, observamos que o FED adotou uma postura mais cautelosa em
relacdo a juros, reduzindo a expectativa sobre o ftamanho do ciclo de cortes. Entretanto,
a combinacdo de balancos robustos aliados a uma economia muito resiliente permitiv que
os spreads de crédito permanecessem em patamares relativamente baixos, com os
investidores focados em fravar carry nos portfélios para a virada do ano.

Embora os movimentos de preco nos ativos que compdem a estratégia tenham sido
“timidos” ao longo do més, a estratégia encerrou com contribuicdo levemente positiva. As
principais contribuicdes vieram das parcelas de cash bonds e derivativos de crédito,
porém sem nenhum destaque relevante.

Para o inicio de 2025, vemos nossa parcela de cash bonds bem alocada, sem necessidade
de movimentos relevantes. Em relacdo aos derivativos, devemos seguir alocando
taticamente em eventuais assimetrias que venham a surgir, enquanto seguimos reciclando
nossos hedges via opcdes num ambiente de volatilidade ainda reduzida.
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02.  AZ QUEST SUPRA FIC FIM CP

O AZ Quest Supra teve um rendimento de +0,49% (53,3% do CDI) no més de dezembro. A
parcela offshore teve um resultado abaixo do CDI, com resultados timidos tanto da
parcela de bonds quanto de derivativos. No mercado local, a carteira de debéntures CDI
detraiu resultado no més, com abertura dos spreads de crédito devido ao mau humor do
mercado em geral. No acumulado do ano de 2024, o resultado do fundo foi de +13,69%
(125,9% do CDI). Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 1 e 2
abaixo.

. S - . N
Figura 1. Afribuicao de resultados em dezembro Figura 2. Alribuicao de resultados em 2024 - YTD

AL QUEST SUPRA Shart %CDI  Resultado | C o ade AT QUEST SUPRA o %CDI  Resultado | ¢

LF e DPGE 0.0% 0,0% 0.0% nfa 0,00% 0,00% X 0,00% LF e DPGE L% 1L1% 0.0% 128.1% 0,15% 0.15% 0,00% 0.00%
LFSN 10,0% 10,0% 0,0% 103,1% 0,10% 0,10% -0,/ 0,00% LFSN 14,1% 141% 0.0% 143,7% 2,22% 1.21% 031% 0,00%
Debentures 39.1% 39.1% 0,0% 37.8% 0,14% 0,43% X 0,01% Debentures 67.9% 67.9% 0.0% 126,9% 9.45% 2.32% 0,13% 0.01%
Debentures hedge 7.4% 8.1% -6,0% 211.7% 0.14% 0.09% A 0,00% Debentures hedge 21% 4,4% -1.5% 133.1% 0,30% 0.32% -002% -001%
Estrat. Offshore 120% 120% -11,9% 0% 0,08% 0,00% ;| 0,00% Estrat. Offshore 13.6% 13,6% -13,6% 117,6% 1,74% 0,00% 1,74% 0,00%
ADC 8,4% 8.4% 0,0% 144,0% 011% 0% X 0,00% FIDC 10,0% 10,0% 0.0% 168,1% 1.85% 1.48% 037% 0,00%
Estral. Yield 22,6% 22,6% -4,0% 116,6% 0,24% 029% -0, 0,01% Estrat. Yield 18,9% 18,9% -4,3% 191.4% 397% 291% 1.02% 0,03%
Hedge Dl e Outros 0,0% 0,0% 0,0% n/a -0,03% 0,02% -0, 0,00% Hedge DI e Quiros 0,0% 0,0% 0.0% n/a -0,01% 0,09% -0,39% 0,30%
Compromissada Priv. -129% 0.0% -129% 107 8% -0,13% -0,13% ! 0,00% Compromissada Priv. -42.2% 0.0% -422% 1102% -5,22% -5,22% 0,00% 0,00%
Caixa' 13,5% 13,5% 0,0% 99.3% 0,12% 0,13% ,00% 0,00% Caixa' 14,5% 14,5% 0,0% 101.6% 1,62% 1,62% 0,00% 0,00%
TOTAL 1000% 113.0% -13.0% 54.0% 0,50% 1,03% -001% TOTAL 100,0% 1422% -422% 1478% 1607% | 12.58% 3,16% 0,33%
Custos MT 0,000% Custos MT -0,215%

SUPRA MT 54,0% 0,50% SUPRA MT 145,8% 15,86%

Custas FIC -0.01% Custos FIC -217%

SUPRA FIC 53,3% 0,49% SUPRA FIC 1259% 13.69%

! Inchil compromissacas com lastro em fitulos publicos e outros hedges. " Inchi compromissadas com lastro em fitulos publicos e outros hedges.

Eshalégia de hedge i Estratégia de hedge consolidado

Debentures hedge 59% 59% 0.0% -212.4% -0,12% 0,08% -019% 0.00% Debentures hedge 4% 1.4% 0.0% 46,5% 0.07% 0.23% -0.16% 0.00%
Derivativos? 0.0% 0,0% 5.9% n/a 0,30% 001% 031% 0,00% Derivativos® 00% 0.1% 1.5% n/a 0,28% 001% 0,30% 0,01%
Outros* 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% QOulras® 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge C 5.9% 59% -5.9% 330,3% 0,18% 0,07% 0.11% 0,00% Hedge C 1,4% 1.5% -1,5% 234,6% 0,367 0,22% 0,15% 0,00%
InflagaGo Livre 1.5% 2,2% -0,1% -2530% -0,04% 0,02% -0,06% 0,00% Inflagao Livre 0.7% 29% 0,0% -74,3% -0,06% 011% -0,16% 0,00%
TOTAL 7.4% 81% 0%  21.7%  0.14% 0.09% 0.05% 0.00% TOTAL 21% 4,4% -1.5%  1331%  0,30% 0,32% -0,02% -001%

Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Offshore 12,0% 120% 0,0% 354,5% 0,40% 0,00% 0,40% 0,00% Offshore 13.6% 13,6% 0.0% 310.6% 4,65% 0,00% 4,65% 0,00%

Derivativos® 0.0% 0,0% -11.9% nla -0,32% 0,00% -0.32% 0,00% Derivativos® 0.0% 0,0% -13,6% n/a -2.90% 0.00% -2,50% 0,00%

Offshore Conselidado 12,0% 120%  -11.9% TI% 0.08% 0,00% 0,08% 0.00% Offshore Consolidado 13,6% 13.6%  -136% 117.6% 1.74% 0,00% 1.74% 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 afivo
Electrical Utlities s % 4%
Offshore  IEE— 172,5% LF/ DPGE 0,0%
Banks e 108% LFSN 9,8%
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Water Ufllifies mmmm 58%
Agribusiness mmm 5,6% Debentures hedge 71%
Health Care mmm 53% FIDC 8,2%
CarRental mmm 4,87 Estrat. Offshore 12,5%
FoodRetal Jm 3.2% Estrat. Yield 22,5%
Ol&Gas =M 3,2%
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03. AZ QUEST LUCE FIC RF CP LP

O AZ Quest Luce teve um rendimento de +0,70% (75,6% do CDI) no més de dezembro. A
carteira de debéntures CDI foi a principal responsavel pelo resultado, com abertura dos
spreads de crédito devido ao mau humor do mercado em geral. No acumulado do ano
de 2024, o resultado do fundo foi de +12,49% (114,8% do CDI). Mostramos essa distribuicdo

mais detalhadamente nas figuras 6 e 7 abaixo.

Figura 7. Atribuicao de resultados em 2024 - YTD

Figura é. Atribuicao de resultados em dezembro

Breakdown

Ganho
AI QUEST LUCE Resultado | Carego de Trade AI QUEST LUCE %CDl  Resultado | Carego Trade

capital capital
LF € DPGE 27% 27% 00% 107.4% 0,03% 003% 000% 000% LF 2,2% 22% 00% 12223% 029% 026% 003% 0.00%
LFSN 108% 108% 00% 1078% 0.11% 011% 000% 0,00% LFSN 107% 107% 00% 13740% 1,63% 131%  031% 000%
Debentures 3%2.1%  321% 0.0% 45,4% 0.16% 0.41% -024% 0.00% Debentures 49.2% 492% 00% 12697%  682% 6,24% 0.58% 0.01%
FIDC 3.2% 3.2% 0,0% 1145% 0,03% 0,03% 0,00% 0,00% FIDC 3,8% 3,8% 00% 12471% 051% 0,45% 0,07%  000%
Hedge Dl e Qutros  0,0% 00%  00% n/a 0,00% 0,00% 000% 000% Hedge %CDI 0,0% 00% 00% n/a 0,00% 000%  000% 000%
Caixa' 442% 442% 00%  100.3% 0.41% 041% 0,00%  0.00% CAIXA 341%  341% 00% 101.63% 378% 3.78% 0,00%  0.00%
TOTAL 100,0% 100,0% 00% 803% 0,74% 0,99% -0,24% 0,00% TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 1198% 13,03% | 1203% 0.99% 001%
Custos MT -0.003% Custos MT -0.044%
LUCE MT 79.9% 0,74% LUCE MT 119.4% 12,98%
Custos FIC -0,04% Custos FIC -0,50%
LUCE FIC 75.6% 0,70% LUCE FIC 114,8% 12,49%

¥ Inchi compromissadas com lastro em titulos pUbicos & outros hedges.

* Inchi compromissadas com lastro em Hulos pUblicos & outros hedges.

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 8. Breakdown do fundo por rating Figura 9. Breakdown do fundo por setor
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04. AZ QUEST ALTRO FIC FIM CP

O AZ Quest Altro teve um rendimento de +0,71% (77,0% do CDI) no més de dezembro. A
parcela offshore teve um resultado abaixo do CDI, com resultados timidos tanto da
parcela de bonds quanto de derivativos. No mercado local, a carteira de debéntures CDI
detraiu resultado no més, com abertura dos spreads de crédito devido ao mau humor do
mercado em geral. No acumulado do ano de 2024, o resultado do fundo foi de +13,30%
(122,3% do CDI). Mostramos essa distribuicdo de resultados detalhadamente nas figuras 10
e 11 abaixo.

Figura 10. Atribuigcdo de resultados em dezembro Figura 11. Ahibuigdo de resultados em 2024 - YTD

AI QUEST ALTRO Resultade | C ade AI QUEST ALTRO ho %CDl  Resultade | Carego

LF e DPGE 0.8% 08% 0.0% 103.2% 0.01% 0.01% X 0,00% LF e DPGE 1.3% 1.3% 0,0% 120,0% 0.17% 0.16% 001% 0.00%

LFSN 10,6% 10,6% 0,0% 109.8% 0,11% O011% ), 0,00% LFSN 12,1% 121% 0,0% 141,3% 1.86% 1,50% 0,36% 0,00%

Debenturss 47.3%  47.3% 0.0% 353% 0.16% 0,50% . 0,01% Debentures 852%  652% 0.0% 1257% B96% 8,48% 0.48% 0.00%

Debentures hedge ?2.2% 9.8% 1% 112.5% 0,10% 0.11% -0, 0,00% Debentures hedge 87% 2.3% -6,6% 172,0% 1.63% 1.15% 0.47% 0.00%

Estrat. Offshore 6,0% 6,0% -58% 79.5% 0,04% 0,00% i 0,00% Estrat. Offshore 58% 5,8% -57% 1157% 0.73% 0,00% 0,73% 0,00%

ADC 30% 3.0% 0.0% 144.6% 0,04% 0,04% ! 0,00% HDC 37% 37% 0.0% 149.6% 0.61% 0.53% 0.09% 0,00%

Estral. Yield 10,6% 10,6% -21% 172.8% 0,18% 0,12% A 0.01% Estral. Yield 9.6% 2.6% -1.2% 170,9% 1.79% 1.31% 0,43% 0.05%

Hedge DI e Outros 0.0% 0,0% 0,0% nfa 0,00% 0,00% X 0,00% Hedge DI e Oufros 0.0% 0.0% 0,0% nfa -0,09% 0,00% -0,06%  -004%

Compromissada Priv. -121% 0,0% -121%  107.3% 012% -0.12% g 0,00% Compromissada Priv. -26.46% 0.0% -26,6% 109.5% -324% -3.24% 0,00% 0.00%

Caixa' 24,6%  244% 0,0% 100.6% 0,23% 0,23% ,00% 0,00% Caixa' 203%  20,3% 0,0% 105,4% 2,33% 2,33% 0,00% 0.00%

TOTAL 1000% 1121% -121% 79.3% 0.74% 0.99% 0.00% ToTAL 100,0% 128,6% -266% 1354% 1474% | 12,23% 250% 0.01%

Custos MT -0,009% Custos MT -0,09%

ALTRO MT 78,3% 0,73% ALTRO MT 134,7% 14,65%

Custos FIC -0.01% Custos FIC -1,35%

ALTRO FIC 77.0% 0.71% ALTRO FIC 122,3% 13,30%

" Inchi compromissadas com lastro em fituios publicos e oufras hedges " Inchi compromissadas com lastro em ulos piblicos & oulros hedges.

Eshratégia de hedge consolidado Eshatégia de hedge consolidade

Debentures hedge 70% 7.0% 0.0% -172.3% 0,11% 0.09% 021% 0,00% Debentures hedge 6,3% 6,3% 0,0% ?I% 0.63% 0,85% -0.23% 0.00%

Derivativos® 0.0% 01% 71% nfa 0,25% 0,01% 0,26% 0,00% Derivativos® 0.0% 0.2% 6,5% n/a 0.83% 0,04% 0.87% 0.00%

Ouiros? 0.0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Ouiros? 0,0% 0.0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Hedge C: 7.0% 7% 7%  2057% 0.13% 0,08% 0,05% 0,00% Hedge C. 63% 6,5% -6.5%  2147% 1.47% 0,82%  044%  0,00%

Inflagdo Livre 2,% 2,7% 00% -1869% -D04% ! 003% -007%  000% Inflagdo Livre 2,4% 2,7% 0.0% 59,1% 0,16% 033% -017% 000%

TOTAL 9.2% 98% -71% 1125% 010% ! 011% -001% 0,00% TOTAL 87% 93%  -66%  1720%  1,63% 115%  047%  0,00%

*NBo calsa. *inclul compramisadas que ndo s coniemplads na expesito de fsco +NBD cotua. *inclul compromisaaas que no s contempladss na exposicA d fseo

Estratégia Offshore Estratégia Offshore

Offshore 6,0% 6,0% 0,0% 334,8% 0,19% 0,00% 0,19% 0,00% Offshore 58% 5,8% 0,0% 320,3% 2,02% 0,00% 207% 0,00%

Derivativos® 0.0% 0,0% -5.6% nla -0,14% 0,00% -0,14% 0,00% Derivativos® 0.0% 0.0% -57% n/a -1,29% 0,00% -1.29% 0.00%

Offshore Consolidado 60% 60% -58% 79.5% 0.04% 0,00% 0,04% 0.00% Offshore Consolidado 58% 58% -57% 1157% 0.73% 0,00% 0.73% 0,00%
Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 12. Breakdown do fundo por rating
90,0% 20,0%
80,0%
70,0%
4,4%
60,0%

50,0%

40,0%

30,0%

20,0%

10,0%

0,0%
AAA De AA- a AA+ De A-a A+ BBB+ ou menor No Rating + Offshore
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Figura 13. Breakdown do fundo por setor Figura 14. Breakdown por fipo de ativo
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05.  AZ QUEST DEBENTURES INCENTIVADAS FIM CP

No més de dezembro, o fundo AZ Quest Debéntures Incentivadas teve rendimento de (a)
-0,37% (ante -0,28% do benchmark —IMA-B5) no més, acumulando (b) +10,36% (ante +6,16%
do benchmark - IMA-B5) no ano. Em relacdo ao benchmark, o Efeito Crédito, ainda que
marginalmente positivo, ndo foi suficiente para compensar as perdas com o Efeito Curva
e os custos do fundo no més.

Figura 15. Atribuigcdo de resultados em dezembro

10,78% 0,02%
-0,28% -0,05% 0,07% -0,04%

IMA-BS (benchmark) Efeito Crédito Outros
Acumulado até nov 24 Efeito Curva Custos Deb FIC

Fonte: AZ Quest

Figura 15.1. Ahibuicdo de resultados em 2024 - YTD

0,53% 10,36%
I

-1,97%

-0,55%

IMA-BS (benchmark) Efeito Curva Efeito Crédito Custos QOutros Deb FIC

Efeito Curva: Corresponde ao componente de resultado proveniente da parcela de risco de mercado existente nos
fitulos da carteira do fundo.
Efeito Crédito: Corresponde ao componente de resultado proveniente da parcela de risco de crédito existente nos
fitulos da carteira do fundo. Este item captura tanto os juros adicionais por se carregar um ftitulo de crédito quanto o
efeito das variacdes do spread de crédito de cada ativo que compode o fundo.

Fonte: AZ Quest
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Figura 15.2. Curva de juros real
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Figura 16. Breakdown do fundo por rating
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Figura 17. Breakdown do
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Figura 18. Breakdown por fipo de ativo
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06.  AZ QUEST ICATU CONSERVADOR - PREVIDENCIA CP

O AZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de +0,56% (60,7% do CDI) no més de
dezembro. A carteira de debéntures CDI foi a principal responsavel pelo resulfado, com
abertura dos spreads de crédito devido ao mau humor do mercado em geral. No
acumulado do ano de 2024, o resultado do fundo foi de +11,76% (108,1% do CDI).
Mostramos essa distribuicdo mais detalhadamente nas figuras 19 e 20 abaixo.

. oo . N
Figura 19. Atribuicdo de resultados em dezembro Figura 20. Afribuicao de resultados em 2024 - YTD
FCDI Resultado | Careg FCDI Resultado | Carego

LF e DPGE 3.0% 3.0% 0,0% 108,1% 0,03% 0,03% 0,00% 0,00% LF e DPGE 32% 3.2% 0.0% 1192.9% 0,42% 0,38% 0,04% 0,00%
LFSN 6,6% 68% 0.0% 107.0% 0,07% 0.07% 0.00% 0.00% LFSN 12.2% 12.2% 0.0% 143,4% 1.21% 1.50% 041% 0.00%
Debentures 31,5% 31.5% 0,0% 6,3% 0,02% 033% -031% -001% Debentures 38,5% 385% 0,0% 126,1% 5,29% 4,98% 0,33% -0,02%
Debentures hedge 2.2% 2.5% 1.7% 104.8% 0,02% 0,03% 0,00% 0,00% Debentures hedge 29% 3.4% 2.0% 157 4% 0,49% 0,37% 0,13% 0,00%
FIDC 47% 47% 0.0% 115.5% 0,05% 0,05% 0,00% 0.00% FIDC 5.2% 5.2% 0.0% 126,9% 0.72% 0.62% 011% 0,00%
Hedge DI € Outros 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Hedge DI € Outros 0,0% 0,0% 0,0% n/a 001% 0,00% 0,00% 0,01%
Caixa' 51.9% 51.9% 0.0% 76.1% 0,46% 0,48% -0,02% 0,00% Caixa' 37.9% 379% 0.0% 100,3% 4,14% 4,15% 0,00% 0.00%
TOTAL 100,0% 1000% 0.0% 70,4% 0.65% 0.98% -0.32% -0.01% TOTAL 1000% 100.0% 00% 119.2% 12.96% 1.9%%  1.01%  -0,04%
Custos MT -0,041% Custos MT -0,555%

AIQ MT Prev 66,0% 0.81% AIQ MT Prev 114,1% 12,40%

Custos FIC -0,05% Custos FIC -0.45%

AIQ ICATU 80,7% 0,56% AIQICATU 108,1% 11,76%

" Inciul compromissadas cam lastra em tiulos poblices & auros hadges.

Estratégia de hedge consaolidado

Estratégia de hedge consclidado

Debentures hedge 1.7% 1.7% 0.0% -105.7% -0,02% 0,02% -0.04% 0.,00% Debentures hedge 1.5% 1.5% 0.0% 770% 0,13% 0.20% -0.07% 0,00%
Derivativos® 0,0% 0,0% -1.7% n/a 0,05% 0,00% 0,05% 0,00% Derivativos® 0.0% 0.5% 20% nfa 0,16% -0.01% 017% 0.00%
Outros® 0.0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0.00% 0.00% Outros* 0.0% 0.0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge Consolidado 1.7% 1.7% -1.7% 194,3% 0,03% 0,02% 0,01% 0,00% Hedge Cor 1,5% 2.0% -20%  172,7% 0,29% 0,19% 0,10%  0,00%
Inflacdo Livre 0.5% 0.7% 0.0% -23%.3% 0.01% 0.01% -0.02% 0,00% Inflagdo Livre 1.3% 1.4% 0.0% 137.3% 0,20% 017% 0,03% 0.00%
TOTAL 2,2% 2.5% -1.7% 104,8% 0,02% 0,03% 0,00% 0,00% TOTAL 29% 3.4% 20% 157.4% 0,49% 0.37% 0,13% 0,00%
*Nao coba. Yinclul i n&o 530 &o de rsco *NBo coa. *inclul compromissodas que ndo 530 confempiodas no exposicao de risco

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest
Figura 21. Breakdown do fundo por rafing Figura 22. Breakdown do fundo por setor
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07.

AZ QUEST VALORE FIRF CP

Carta Mensal dos Fundos de Crédito Dezembro/2024

O AZ Quest Valore teve um rendimento de +0,60% (64,6% do CDI) no més de dezembro. A
carteira de debéntures CDI foi a principal responsavel pelo resultado, com abertura dos
spreads de crédito devido ao mau humor do mercado em geral. No acumulado do ano
de 2024, o resultado do fundo foi de +12,25% (112,6% do CDI). Mostramos essa distribuicdo

de resultados detalhadamente nas figuras 23 e 24 abaixo.

Figura 23. Atribuigcdo de resultados em dezembro

Figura 24. Ahibuicdo de resultados em 2024 - YTD

AZ QUEST VALORE %CDl  Resultado | C Trade
AZ QUEST VALORE %CDI Resultado
: LF & DPGE 39% 39% 00% 1198%  051% | 046% 005% 000%
IF & DPGE 44%  A4%  00% 1072%  004% | 004%  000%  0,00% LEsM B6%  B4%  00%  1392%  131% 107%  025%  O00%
LFSN 65% 658 Q0% 1081%  006% | 006% OO0%  000% Debentures 418% 418% 00% 1272%  580% | 535% 044% 001%
Debentures 290% 292% 00%  30%  001% | 031% -031% -001% Debentures hedge s6%  59%  50%  1711%  108% | 077%  031%  000%
Debentureshedge  65%  66%  -53%  963%  006% | 007% -001%  000% e T TR e R
2;:' . i;: 3;: _Ou‘f; :f::;: g:g:: g:g:: 2:% g:ﬁ Estrat. Yield 38%  38%  05% 1674%  069% | 0.62% 003%  004%
o EIe e 0.0% 0.0% 0.0% — 001% 001%  -0.02% 0.00% Hedge DI & Outros 0.0% 0.0% 0.0% n/a -0,10% 0.02% 009% -002%
Compromissada Piv. -0.3%  00%  03%  1061%  000% | 000% 000%  000% Compromssadaiv. 3% 00 SR 1088% - DATR ) -040% - 000% - 0.00%
. TR R R T Caia’ 352%  352%  00%  1012%  389% 389%  000%  0,00%
— Ts ohs dis  Tom O U R omed Chns TOTAL 1000% 1031% -3,1% 123,1% 13,38% | 1227% 1,09% 0,02%
Custos MT -0.089% Custos MY -1.13%
VALORE 64.6%  0,60% pATORE 0 . 2N
Py p— p—— cuiros hadges ' Inclul compromissadas com kasiro am fitulos piblcas @ ouiras hedges.
Estratégia de hedge consolidado égia de hedge
Debentures hedge  53%  53%  00% -2214%  011% 007% 017% 0.00% Debentures hedge 49% 49%  00% 57.6% 0.31% 069%  -038%  000%
Derivalivos® 0.0% 00%  -53% nfa 0,19% 001%  020% 000% Derivalivos® 0.0% 0.1% 50%  nla 0,75% 003%  078%  000%
Outros® 0.0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0.00% Qutros* 0,0% 0,0% 0,0% n/a 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Hedge Consolidado  53%  53%  53% 1629%  008% | 006% 003%  000% Hedge Consolidado  47% 50%  50% 199.9%  1.06% | 0.46% 040%  0,00%
Inflagaa Livie 12%  13%  00%  1940%  002% | 002% 004% 000% Inflagéio Livie 0,9% 09%  00% 17.4% 002% | 011% -010%  0,00%
TOTAL 65%  66%  -5,3%  963%  008% | 007% -001% 000% TOTAL 58% 59% 50% 1711%  108% | 077% 031%  000%
*N@o coixa, * inchi compromissadas que ndo sdo contemplodas no exposigdo de risco

N8 cobe. *inclul compromiisadas que Ndo 8o confempiadas na exposis 8o de ico

Fonte: AZ Quest

Figura 25. Breakdown do fundo por rafing
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Figura 26. Breakdown do fundo por setor
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08.  AZ QUEST ALTRO PREV

O AZ Quest Altro Prev teve um rendimento de +0,37% (40,2% do CDI) no més de dezembro.
A carteira de debéntures CDI foi a principal responsavel pelo resultado, com abertura dos
spreads de crédito devido ao mau humor do mercado em geral. No acumulado do ano
de 2024, o resultado do fundo foide +11,51% (106,2% do CDI). Mostramos essa distribuicdo
de resultados detalhadamente nas figuras 27 e 28 abaixo.

Figura 27. Atribuigcdo de resultados em dezembro Figura 28. Ahibuicdo de resultados em 2024 - YTD

Risco

short Resultado | ¢ %CDl  Resultado | Ca

7CDI

LF e DPGE 4,2% 4,7% 00% 1102% 0,04% 0,04% 0,00% 0,00% LF e DPGE 119,4%

LFSN 49% 4.9% 00% 113.5% 0,05% 0,05% 0,00% 0.00% LFSN 57% 57% 00% 1407% 087% 0,00%
Debentures 452% 452% 00% -200% -0,08% 048% -056% 000% Debentures 555% 555% 00% 1229% 7.43% 0.05%
Debentures hedge  3.8% 39% 23%  361% 0,01% 0,05% 0,03% 0,00% Debentures hedge 2.0% 2,0% 1.3% 1304%  028% 0,00%
Estrat. Offshore 3.3% 33% 00% 728% 0,02% 0,00% 0.02% 000% Estrat. Offshore 2,4% 24% 00% 1009% 026% 0,00%
FDC 8,5% 8,5% 00% 120.5% 0,10% 0,09% 0,00%  000% FDC 6,3% 6.3% 00% 126,3% 0,86% 0,00%
Estrat. Yield 6,9% 69% -0.5% 1362% 0.09% 008% 001% 000% Estrat. Yield 9% 39%  -10% 1732% Q74% 0.00%
Hedge Dl e Outros 0,0% 0.0% 0.0% nfa -0.02% 001% -003% O000% Hedge Dl e Outros 0.0% 0,0% 0.0% nja -0,12% -0,03%
Caixa’ 230% 230% 00% F8.7% 0.21% 0,22% -0.01%  0,00% Caixa' 21,0% 21.0% 00% 1008% 231% 0,00%
TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 44,9% 0,42% 1.01% -0,59% 0,00% TOTAL 100,0% 100,0% 0,0% 120,0% 13,05% 0,02%
Custos MT -0.043% Custos MT -1,538%

ALTRO PREV 40,2% 0.37% ALTRO PREV 1059% 11.51%

' Inchs compromissadas com lostro em fiuios publicos & aufras hedges Inchd compromissacias com lastra em fhuios plblicos @ autros hedges.

Estratégia de hedge Estratégia de hedge

Debentures hedge 2,4% 2,4% 00% -130.0% -0.03% 0,03% -0,06% 0.00% Debentures hedge 1.3% 1.3% 00% 463% 0,07% 0,17% -0.11%  0,00%
Derivativos® 0,0% 0,0% -2,3% n/a 0,07% 0,00% 007%  000% Derivativos® 0.0% 0,0% -1.3% n/a 021% 001% 022% 0.00%
Qutros* 0,0% 0.0% 0.0% n/a 0.00% 0,00% 0.00%  0.00% Qutros* 0,0% 0.0% 0.0% n/a 0,00% 0,00% 0,00%  0,00%
Hedge Consolidade  2,4% 24%  -23% 1865% 0,047% 0,03% 001% 000% Hedge C 1.3% 13%  -1.3% 1904% 027% 017% 011% 000%
Inflaggo Livre 1.4% 1.5% 00% -2126% -0.03% 002% -005% 0.00% Inflagdo Livre 0.6% 0.6% 00%  47% 0,00% 010% -010% 0.00%
TOTAL 3.8% 39% -23% 361% 0.01% 0.05% -0,03% 0.00% TOTAL 20% 20% -1,3% 1304% 0.28% 027% 001% 0.00%
*NBo caika. *nclul que ndo sao ol posicaa de risco *Nao caio. *Inclul que ndo sao 80 derisco

Fonte: AZ Quest Fonte: AZ Quest

Figura 29. Breakdown do fundo por rafing Figura 30. Breakdown do fundo por setor
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Material de Divulgacdo. As informacdes contidas neste material sGo de cardter meramente e exclusivamente informativo,
ndo se fratando de qualquer recomendacdo de compra ou venda de qualquer ativo negociado nos mercados financeiro
e de capitais. A AZ Quest ndo se responsabiliza pelas decisdes de investimento tomadas com base nas informagdes contidas
neste material. A AZ Quest Investimentos Ltda. ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimentos ou qualquer
outro ativo financeiro. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer decisdo de investimento.
Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ndo € liquida de
impostos. Todos os fundos de investimento geridos pela AZ Quest Investimentos Ltda. utilizam estratégias com derivativos
como parte integrante de suas politicas de investimento. Tais estratégias, da forma como sdo adotadas, podem resultar em
significativas perdas patfrimoniais para seus cofistas.

Para consultar todas as informacodes, caracteristicas e riscos do investimento de cada um dos fundos mencionados neste
material, acesse os dados por meio deste link: hitps://azquest.com.br/fundos.php

O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito. Para avaliacdo da performance do fundo de
investimentos, & recomenddvel uma andlise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Este material ndo deverd ser
reproduzido, distribuido ou publicado sob qualquer propdsito sem autorizacdo da AZ Quest Investimentos. Para mais
informacdes, ligue para (55) 11 3526 2250 ou acesse www.azquest.com.br

Autorregulagao

ANBIMA

Gestao de Recursos
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