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Relatorio do Auditor Independente sobre as demonstragdes
contabeis

Aos:

Cotistas e Administrador do

AZ Quest Panorama Crédito Estruturado Fundo de Investimento Imobiliario de
Responsabilidade Limitada

(Administrado por Banco Daycoval S.A.)

S&o Paulo - SP

Opini&o

Examinamos as demonstra¢des contabeis do AZ Quest Panorama Crédito Estruturado Fundo de
Investimento Imobiliario de Responsabilidade Limitada (“Fundo”), que compreendem o balango
patrimonial em 31 de dezembro de 2024 e as respectivas demonstra¢des do resultado, das mutacdes
do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o periodo de 21 de agosto (data do inicio das atividades
do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo as
politicas contdbeis materiais e outras informacdes elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos
0s aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira do AZ Quest Panorama Crédito
Estruturado Fundo de Investimento Imobiliario de Responsabilidade Limitada em 31 de dezembro
de 2024, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o periodo de 21 de agosto
a 31 de dezembro de 2024, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis aos
fundos de investimento imobiliario.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na secdo a seguir
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracBes contabeis”. Somos
independentes em relagé@o ao Fundo e seu Administrador, de acordo com os principios éticos relevantes
previstos no Codigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo
Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo
com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opinido.
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Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sédo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais
significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de
nossa auditoria das demonstracdes contabeis como um todo e na formacédo de nossa opinido sobre
essas demonstracdes contabeis e, portanto, ndo expressamos uma opiniao separada sobre esses
assuntos.

1) Investimentos em propriedades para investimento em fase de construcéo

Conforme o balanco patrimonial e nota explicativa n°® 6 as demonstra¢des contdbeis, em 31 de
dezembro de 2024 o Fundo possuia R$ 59.411 mil investidos em unidades imobiliarias em fase de
construcgéo, representando 47,65% de seu patrimdnio liquido, as quais sao avaliadas conforme descrito
na referida nota explicativa.

Considerando a relevancia desse investimento em relagdo ao patrimonio liquido do Fundo, bem como
seus efeitos sobre as demonstragfes financeiras tomadas em conjunto, consideramos este como
principal assunto de auditoria.

Como nossa auditoria enderegou esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros: (i) entendimento da natureza das
propriedades para investimento adquiridas pelo Fundo; (ii) verificacdo do contrato de compra e venda
dos ativos que compbem as propriedades para investimento; (iii) verificagdo dos pagamentos
relacionados a operacéo; (iv) verificacdo dos distratos ocorridos no periodo, conforme documentacéo
suporte; e (v) verificacéo das divulgacdes realizadas nas notas explicativas.

Com base nos resultados dos procedimentos de auditoria efetuados, consideramos que as evidéncias
de auditoria obtidas foram suficientes e apropriadas, em todos os aspectos relevantes, no contexto das
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

1)) Investimentos em certificados de recebiveis imobiliarios

Conforme balancgo patrimonial e nota explicativa n°® 5 as demonstragfes contabeis, em 31 de dezembro
de 2024, o Fundo possuia R$ 40.146 mil em certificados de recebiveis imobiliarios (“CRI’s”) que
representam 32,18% de seu patriménio liquido, os quais séo avaliados e registrados conforme descrito
na nota explicativa n° 3.d.

Considerando a relevancia dos investimentos em CRI's em relagdo ao patriménio liquido do Fundo,
seus efeitos sobre as demonstracfes contabeis tomadas em conjunto, bem como o risco de crédito
pela liquidez da contraparte, existéncia e precificagdo desses ativos, consideramos este como um
principal assunto de auditoria.
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Como nossa auditoria enderecou esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros: (i) confronto da carteira de investimentos
com os extratos disponibilizados pelos custodiante dos ativos; (ii) teste das compras, vendas,
amortizacdes e juros dos CRI's por meio da verificagéo financeira da transacéo; (iii) recalculo do valor
justo com base na politica de precificacdo do Administrador; e (iv) avaliacdo da adequacdo das
divulgacdes efetuadas nas notas explicativas.

Com base nos resultados dos procedimentos de auditoria efetuados sobre os certificados de recebiveis
imobiliarios, consideramos que as evidéncias de auditoria obtidas foram suficientes e apropriadas, em
todos os aspectos relevantes, no contexto das demonstracdes contabeis tomadas em conjunto.

Responsabilidades da administracdo do Fundo pelas demonstracdes contabeis

A administracdo do Fundo é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo das
demonstracbes contabeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos
fundos de investimento imobiliario, e pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboragdo de demonstracdes contabeis livres de distorcdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracao das demonstra¢ces contdbeis, a administracdo do Fundo é responséavel pela avaliacao
da capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados
com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracdo das demonstracdes
contabeis, a ndo ser que a administracdo pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operacdes, ou hdo
tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes contébeis

Nossos objetivos s@o obter seguranca razoavel de que as demonstracdes contabeis, tomadas em
conjunto, estdo livres de distor¢édo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e
emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranc¢a razoavel é um alto nivel de seguranca,
mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais distor¢des relevantes existentes. As distor¢des
podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou
em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes econdmicas dos
usuarios tomadas com base nas referidas demonstracdes contabeis.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além
disso:

e Identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo relevante nas demonstracfes contabeis,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
4
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auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e
suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccdo de distor¢do relevante
resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de
burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omisséo ou representagfes falsas intencionais.

e Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, nao, com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos do Fundo.

e Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgactes feitas pela administracao.

e Concluimos sobre a adequagdo do uso, pela administracdo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relacdo a eventos ou condigdes que possam levantar davida significativa em relacao a capacidade
de continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atengé@o em nosso relatdrio de auditoria para as respectivas divulgagdes nas demonstracdes
contabeis ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgagfes forem inadequadas. Nossas
conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatorio.
Todavia, eventos ou condic¢des futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade
operacional.

e Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o conteldo das demonstracdes contabeis, inclusive
as divulgacbes e se as demonstracdes contdbeis representam as correspondentes transagfes e 0s
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresenta¢cédo adequada.

Comunicamo-nos com a administracdo do Fundo a respeito, entre outros aspectos, do alcance e da
época dos trabalhos de auditoria planejados e das constatacdes significativas de auditoria, inclusive as
eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Fornecemos também a administracdo do Fundo declaragdo de que cumprimos com as exigéncias
éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos os
eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa
independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.
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Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo a administracéo do Fundo, determinamos aqueles que
foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragfes contédbeis do exercicio
corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses
assuntos em nosso relatdrio de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacéo
publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto
nao deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicacao
podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagdo para o interesse
publico.

Séao Paulo, 01 de abril de 2025.

nderson Marques Yoshimura
Contador CRC 1SP-293.997/0-3

RSM Brasil Auditores Independentes Ltda.
CRC 2SP-030.002/0-7

RSM



AZ QUEST PANORAMA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ: 55.985.307/0001-80
(Administrado pelo Banco Daycoval S.A.)
CNPJ: 62.232.889/0001-90

Balancgo Patrimonial
Em 31 de dezembro de 2024
(Em milhares de reais - RS)

2024
Ativo Nota Valor % sobre o PL
Circulante 70.659 56,64
Caixa e equivalentes de caixa 4 29.886 23,96
Disponibilidades 1 -
Depdsitos bancdérios - Banco Daycoval S.A. (*) 20 1 -
Cotas de fundo de investimento financeiro 29.885 23,96
Daycoval Titulos Pablicos | F.I.R.F. 29.885 23,96
Ativos financeiros de natureza imobiliaria 40.773 32,68
Instrumentos financeiros de renda fixa 5 40.146 32,18
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI) 40.146 32,18
Outros valores e bens 627 0,50
Prémios a receber 6.4 627 0,50
N3o circulante 59.441 47,65
Ativos nao financeiros de natureza imobilidria 6 59.441 47,65
Propriedades para investimento 59.441 47,65
Imoveis 6.1 59.441 47,65
Total do ativo 130.100 104,29
Passivo
Circulante 5.355 4,29
Passivos financeiros de natureza imobiliaria 6 1.783 1,42
Provisées 1.783 1,42
Imdveis a pagar 6.2 1.783 1,42
Passivos financeiros de natureza ndo-imobiliaria 3.572 2,87
Distribuicdo de resultados 12 3.463 2,78
A distribuir 3.463 2,78
Provisées 109 0,09
Valores a pagar a sociedade gestora (*) 20 94 0,08
Valores a pagar a sociedade administradora e custodiante (*) 20 13 0,01
Demais valores 2 -
Total do passivo 5.355 4,29
Patrimonio liquido 9 124.745 100,00
Total do passivo e do patrimonio liquido 130.100 104,29

(*) Transagbes com partes relacionadas (conforme nota explicativa n® 20)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis.



AZ QUEST PANORAMA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ: 55.985.307/0001-80
(Administrado pelo Banco Daycoval S.A.)
CNPJ: 62.232.889/0001-90

Demonstragao do resultado

Para o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024
(Em milhares de reais - RS, exceto a quantidade e o resultado unitdrio das cotas)

Resultados

Resultado com propriedades para investimento
Prémios por venda de imdveis

Instrumentos financeiros de natureza imobilidria
Resultado com aplicagdo em certificados de recebiveis imobilidrios

Instrumentos financeiros de natureza nao-imobilidria
Resultado com aplicagdo em cotas de fundo de investimento financeiro

Resultados diversos
Reversdo de despesas

Encargos

Despesas da Administra¢do
Remuneragdo da Gestdo
Taxa de distribuicdo
Despesa de Controladoria

Despesas de servicos técnicos especializados
Consultoria juridica

Despesas de servicos do sistema financeiro
Taxas e emolumentos B3
Taxa CETIP
Taxa ANBIMA
Taxa de fiscalizagdo CVM

Resultado do periodo pertencente aos detentores de cotas classificados no PL

Quantidade de cotas
Resultado por cota - valor em RS

21/08/2024 a

Nota 31/12/2024
3.833
6 2.262
6.2/6.4 2.262
5 1.284
1.284
4 257
257
30
30
15 (491)
14 (303)
(b) (271)
(e) (20)
(c) (12)
(141)
(141)
(47)
(35)
(7)
(4)
(1)
3.342
9 12.500.000,0000
0,2674

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées contabeis.



AZ QUEST PANORAMA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ: 55.985.307/0001-80
(Administrado pelo Banco Daycoval S.A.)
CNPJ: 62.232.889/0001-90

Demonstragdo das mutagdes do patrimonio liquido

Para o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024

(Em milhares de reais - RS)

Cotas Custos na Resultados Distribuicao de Patrimonio

integralizadas emissdo de cotas acumulados resultados liquido total
Em 21 de agosto de 2024 (*) Nota - - - - -
Integralizagdo de cotas no periodo 10 125.000 - - - 125.000
Custos na integralizagdo de cotas 10 - (134) - - (134)
Resultado liquido do periodo - - 3.342 - 3.342
Resultado distribuido no periodo 12 - - - (3.463) (3.463)
Em 31 de dezembro de 2024 125.000 (134) 3.342 (3.463) 124.745

(*) Data de inicio das atividades do Fundo.

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées contabeis.



AZ QUEST PANORAMA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ: 55.985.307/0001-80
(Administrado pelo Banco Daycoval S.A.)
CNPJ: 62.232.889/0001-90

Demonstragdo dos fluxos de caixa - método direto

Para o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024

(Em milhares de reais - RS)

Fluxo de caixa das atividades operacionais
(+) Recebimento de prémios por venda de imoéveis

(+) Resultado com aplicagdo em cotas de fundo de investimento financeiro

(-) Pagamento de taxa de fiscalizagdo CVM
(-) Pagamento de taxa CETIP
(-) Pagamento de taxa ANBIMA
(-) Pagamento de despesa com servigos de consultoria juridica
(-) Pagamento de despesa com controladoria e custddia
(-) Pagamento de taxa de distribuigdo
(-) Pagamento de taxas e emolumento B3
(-) Pagamento de taxa de administragdo
(-) Pagamento de despesas diversas
(-) Pagamento de taxa de gestdo
Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
(+) Venda de certificados de recebiveis imobiliarios
(+) Venda de propriedades para investimento
(+) Recebimento de juros de certificados de recebiveis imobilidrios
(-) Compra de certificados de recebiveis imobiliarios
(-) Compra de propriedades para investimento
Caixa liquido das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
(+) Emissdo de cotas
(-) Custo na emissdo de cotas

Caixa liquido das atividades de financiamento

Variagdo no caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo
Variagdo no caixa e equivalentes de caixa

Reconciliagdo do resultado liquido com o caixa liquido das atividades operacionais

Resultado liquido do periodo
Aumento de outros passivos
(Aumento) de outros ativos

Resultado com aplicagdo em certificados de recebiveis imobiliarios

Caixa liquido das atividades operacionais

Nota

21/08/2024 a
31/12/2024

6.2

6.2

10

1.705
257
(1)
(5)
(5)
(6)
)
(20)
(25)
(30)
(145)
(176)
1.540

20.372
3.737
615
(59.849)
(61.395)
(96.520)

125.000
(134)
124.866

29.886
29.886
29.886

3.342
109

(627)

(1.284)
1.540

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragoes contabeis.
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AZ QUEST PANORAMA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE

RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ: 55.985.307/0001-80
(Administrado pelo Banco Daycoval S.A.)
CNPJ: 62.232.889/0001-90

Notas explicativas as demonstragdes contabeis

Para o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024
(Em milhares de reais - RS, exceto valores unitdrios ou quando especificado)

. Contexto operacional

O AZ Quest Panorama Crédito Estruturado Fundo de Investimento Imobilidrio de Responsabilidade
Limitada (“Fundo”) foi constituido em 17 de julho de 2024, sob a forma de condominio fechado, e
iniciou suas atividades em 21 de agosto do mesmo ano, com prazo de duragdao indeterminado.
Destina-se a investidores em geral.

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus cotistas a valorizagcdo e rentabilidade de suas cotas,
por meio da aplicacdo de seu patriménio em (“ativos-alvo”): (i) cotas de outros fundos de
investimento imobilidrio; (ii) certificados de recebiveis imobilidrios, desde que tenham sido objeto
de oferta publica na CVM ou cujo registro tenha sido dispensado nos termos da regulamentacao em
vigor; (iii) letras hipotecarias; (iv) letras de crédito imobilidrio; (v) letras imobilidrias garantidas;
(vi) certificados de potencial adicional de construgdo, emitidos com base na Resolu¢gdao CVM n? 84,
de 31 de margo de 2022, conforme alterada; (vii) debéntures, bonus de subscricdo seus cupons,
direitos, recibos de subscricdo e certificados de depdsito de valores mobiliarios, cédulas de
debéntures, cotas de fundos de investimento, notas promissérias, e quaisquer outros valores
mobilidrios, desde que sejam emitidos por emissores registrados na CVM e cujas atividades
preponderantes sejam permitidas aos fundos de investimento imobilidrios; (viii) operacdes
compromissadas com lastro nos ativos indicados nos itens acima, conforme admitidos nos termos
da regulamentacdo aplicavel; e (ix) demais ativos financeiros, titulos e valores mobiliarios que sejam
ou venham a ser permitidos pela legislacdo ou regulamentacdo aplicavel.

Os investimentos do Fundo ndo sdo garantidos pelo Administrador, pela Gestora, por qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Os cotistas ndo estdo
expostos a possibilidade de serem chamados a aportar recursos nas situagdes em que o patrimoénio
liqguido do Fundo se torne negativo.

A administracdo da carteira do Fundo é realizada pelo Banco Daycoval S.A. (“Administrador”) e a
gestdo da carteira do Fundo é realizada pela AZ Quest Panorama Ltda. (“Gestora”).

. Base de elaboragdo das demonstragdes contabeis

As demonstracOes contabeis foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobilidrio regulamentados pela Instrucao
n2 516/11 e pelas Resolugdes CVM 175/22 e 192/23 da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), a
qgual o Fundo estd adaptado desde o inicio de suas atividades, incluindo os pronunciamentos, as
orientacdes e as interpretacdes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contdbeis - CPC, as
normas emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC, desde que ndo conflitantes com as
disposicdes contidas nas instrucdes especificas dos Fundos de Investimento Imobilidrio.
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AZ QUEST PANORAMA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE
RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ: 55.985.307/0001-80

(Administrado pelo Banco Daycoval S.A.)
CNPJ: 62.232.889/0001-90

Notas explicativas as demonstra¢des contabeis

Para o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024
(Em milhares de reais - RS, exceto valores unitdrios ou quando especificado)

Essas demonstracdes contabeis foram aprovadas pelo Administrador do Fundo em 01 de abril de
2025, que autorizou sua divulgacao.

a) Base de mensuragao

As demonstracdes contdbeis foram preparadas com base no custo histérico com excecdo dos ativos
financeiros de natureza imobilidria e ndo imobilidria, que estdo mensurados pelo valor justo
conforme requerido pela Instru¢do CVM n2 516/11.

b) Moeda funcional e de apresentagao das demonstracoes contabeis

Os itens incluidos nas demonstragdes contdbeis sdo mensurados usando a moeda do principal
ambiente econdmico no qual o Fundo atua ("moeda funcional"). As demonstracdes contabeis e as
respectivas notas estdo apresentadas em milhares de reais (RS), que é a moeda funcional do Fundo
e, também, a sua moeda de apresentacgao.

c) Uso de estimativas e julgamentos

A preparacao das demonstragdes contdbeis do Fundo de acordo com as normas contabeis vigentes
aplicaveis aos Fundos de Investimento Imobilidrio exige que o Administrador faga julgamentos,
estimativas e premissas que afetam a aplicacdo de politicas contabeis e os valores reportados de
ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas.

As informacbes sobre julgamentos criticos referentes as politicas contdbeis adotadas que tem
efeitos significativos sobre os valores reconhecidos nas demonstragdes contabeis do Fundo estdo
incluidas na nota explicativa n? 3.

3. Descrigao das principais praticas contabeis
Entre as principais praticas contabeis adotadas destacam-se:
a) Classificagdo dos ativos e passivos circulantes e ndo circulantes

O Fundo apresenta ativos e passivos no balanco patrimonial com base na classificacdo
circulante/ndo circulante. Um ativo é classificado no circulante quando: (i) se espera realiza-lo ou
se pretende vendé-lo ou consumi-lo no ciclo operacional normal; (ii) for mantido principalmente
para negociacdo; (iii) se espera realizd-lo dentro de 12 meses apds o periodo de divulgacdo ou
(iv) caixa e equivalentes de caixa. Todos os demais ativos sdo classificados como ndo circulantes.
Um passivo é classificado no circulante quando: (i) se espera liquida-lo no ciclo operacional normal
dentro de 12 meses apds o periodo de divulgacdo ou (ii) ndo ha direito incondicional para diferir a
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AZ QUEST PANORAMA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE
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liguidacdo do passivo por, pelo menos, 12 meses apds o periodo de divulgacdo. Todos os demais
passivos sdo classificados como ndo circulantes.

b) Caixa e equivalentes de caixa

Sao representados por depdsitos bancdrios em instituicdes financeiras, incluidos na rubrica de
disponibilidades e aplicacGes interfinanceiras de liquidez, com prazo original de vencimento igual
ou inferior a 90 dias, sendo o risco de mudanca no valor de mercado destes considerada imaterial.

(i)

(ii)

Disponibilidades

Incluem caixa e saldos positivos em conta movimento com liquidez imediata e com risco
insignificante de perda de mudanca de seu valor de mercado.

Cotas de fundos de investimento

As aplicagBes em cotas de fundos de investimento no Brasil sdo atualizadas com base no valor
da cota divulgada, periodicamente, pelos administradores dos fundos onde os recursos sao
aplicados.

As valorizagdes e as desvalorizagdes dos investimentos em cotas de fundos de investimento
estdo apresentadas na demonstracdao do resultado do exercicio na rubrica “Resultado com
aplicacdo em cotas de fundo de investimento financeiro”.

c) Instrumentos financeiros

(i)

(i)

Data de reconhecimento

Todos os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos na data de negociacao.
Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacdo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas
caracteristicas e do propésito e finalidade pelos quais os instrumentos financeiros foram
adquiridos pelo Fundo. Todos os instrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo

valor justo acrescidos do custo de transacdo, exceto nos casos em que os ativos financeiros sdo
registrados ao valor justo por meio do resultado.
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(iii) Classificagao dos ativos financeiros para fins de mensuragao
Os ativos financeiros sdo incluidos, para fins de mensuragdo, em uma das seguintes categorias:
» Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio de resultado: essa categoria inclui os

ativos financeiros adquiridos com o propdsito de geracdo de resultado no curto prazo
decorrente de sua negociacdo;

= Ativos financeiros mensurados ao custo amortizado: essa categoria inclui ativos financeiros
adquiridos com o objetivo de receber pagamentos de principal e juros, de acordo com o modelo
de negdcio adotado. Estes ativos sdo mensurados ao custo amortizado menos perda por ndo
recuperacao, com receita reconhecida em base de rendimento efetivo.

(iv) Mensuragao dos ativos financeiros

O "valor justo" de um instrumento financeiro em uma determinada data é interpretado como
o valor pelo qual ele poderia ser comprado ou vendido naquela data por duas partes bem
informadas, agindo deliberadamente e com prudéncia, em uma transacdo em condi¢Ges
regulares de mercado. A referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um
instrumento financeiro é o preco que seria pago por ele em um mercado ativo, transparente e
significativo ("preco cotado" ou "preco de mercado").

Caso nao exista pre¢co de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo
é estimado com base em técnicas de avaliacdo normalmente adotadas pelo mercado financeiro,
levando-se em conta as caracteristicas especificas do instrumento a ser mensurado e sobretudo
as diversas espécies de risco associados a ele.

(v) Reconhecimento de variagGes de valor justo
As variacoes no valor contabil de ativos e passivos financeiros mensurados a valor justo, sdo
reconhecidas na demonstracdo do resultado, em contrapartida as suas respectivas contas de
origem.

d) Ativos financeiros de natureza imobiliaria
e Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
Os certificados de recebiveis imobilidarios sdo contabilizados pelo custo de aquisicdo, acrescido

diariamente dos rendimentos incorridos (curva) até a data do balanco, e ajustadas ao valor justo,
guando aplicavel.
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As valorizacdes, desvalorizacdes e apropriacdes dos investimentos em letras de crédito imobilidrio
estdo apresentadas na demonstracdo do resultado do exercicio na rubrica “Resultado com aplicacdo
em certificados de recebiveis imobilidrios”.

e) Ativos nao financeiros de natureza imobilidria

f)

¢ Imodveis

A propriedade para investimento é mensurada pelo custo de aquisicdo no reconhecimento inicial e
deve ser continuamente mensurada pelo valor justo. Alteracdes no valor justo sdo reconhecidas no
resultado e estdo apresentadas na rubrica “Resultado com propriedades para investimento”.

O custo inclui a despesa que é diretamente atribuivel a aquisicdo de uma propriedade para
investimento. O custo da propriedade para investimento construida pelo proprietario inclui os
custos de material e mdo de obra direta, qualquer custo diretamente atribuido para colocar essa
propriedade para investimento em condicdo de uso conforme o seu propdsito.

Ganhos e perdas na alienacdo de uma propriedade para investimento (calculado pela diferenca
entre o valor liquido recebido e o valor contdbil) sdo reconhecidos no resultado do exercicio.

Hierarquia do valor justo

Conforme pronunciamento técnico CPC 46 e o artigo 72 da Instrugdo CVM n® 516/11, para
instrumentos financeiros mensurados no balanco patrimonial pelo valor justo, o que requer
divulgacdo das mensuracdes pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracao pelo valor justo:

Nivel 1: o valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos é baseado nos
precos de mercado, cotados na data de balangco. Um mercado é visto como ativo se os precos
cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor, corretor,
grupo de industrias, servico de precificacdo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam
transagOes de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente comerciais.

Nivel 2: o valor justo dos instrumentos financeiros que ndo sdo negociados em mercados ativos é
determinado mediante o uso de técnica de avaliagdo. Essas técnicas maximizam o uso dos dados
adotados pelo mercado onde estd disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas especificas
da entidade. Se todas as informacgdes relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento
forem adotadas pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.

15



g)

AZ QUEST PANORAMA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE

RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ: 55.985.307/0001-80
(Administrado pelo Banco Daycoval S.A.)
CNPJ: 62.232.889/0001-90

Notas explicativas as demonstra¢des contabeis

Para o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024
(Em milhares de reais - RS, exceto valores unitdrios ou quando especificado)

Nivel 3: se uma ou mais informacdes relevantes ndo estiver baseada em dados adotados pelo
mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3. As técnicas de avaliacdo especificas utilizadas
para valorizar os instrumentos financeiros incluem aquelas descritas no artigo 72 da Instru¢cdao CVM
n2 516/11.

Outros ativos e passivos

Um ativo é reconhecido no balanco patrimonial quando for provavel que seus beneficios
econdmicos futuros serdo gerados em favor do Fundo e seu custo ou valor puder ser mensurado
com seguranga.

Um passivo é reconhecido no balango patrimonial quando o Fundo possui uma obrigacao legal ou
constituida como resultado de um evento passado, sendo provdvel que um recurso econémico seja
requerido para liquida-lo. S3o acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das
variacGes monetarias incorridos.

As provisOes sdo registradas tendo como base as melhores estimativas do risco envolvido. Os ativos
e passivos sao classificados como circulantes quando sua realizagdo ou liquidagdo é provavel que
ocorra nos proximos 12 meses. Caso contrario, sdo demonstrados como nao circulantes.

h) Reconhecimento de receitas e despesas

O resultado é apurado de acordo com o regime de competéncia, que estabelece que as receitas e
despesas devem ser incluidas na apuracdo dos resultados dos periodos em que ocorrem,
independente de recebimento ou pagamento, considerando que todos os riscos e beneficios
decorrentes dos contratos foram transferidos.

Resultado por cota

O resultado por cota no periodo é calculado por meio na divisdo do lucro ou do prejuizo,
ponderando-se o numero de cotas em circulacdo ao final do periodo auditado.

. Caixa e equivalentes de caixa

Abaixo apresentamos a posicao de caixa e equivalentes de caixa em 31 de dezembro de 2024

2024
Ativos - sem vencimento Valor unitario Quantidade Valor justo
Disponibilidades (*) - - 1
OperagGes compromissadas (**) 1.517,0351 19.713 29.885
Total 19.713 29.886
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(*) Em 31 de dezembro de 2024, o Fundo possui o montante de RS 1 representado por depdsitos a vista no Banco
Daycoval S.A. (Administrador e Custodiante do Fundo);

(**) Refere-se ao investimento no Daycoval Titulos Publicos | Fundo de Investimento Renda Fixa inscrito no CNPJ/MF
34.658.789/0001-94. O investimento ndo possui prazo de caréncia para resgate e conversibilidade das cotas, tanto para
aplicagdo quanto para resgate é imediata, ocorrendo a liquidagao financeira no mesmo dia.

No periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, as

aplicagcdes em cotas de fundo de investimento financeiro geraram resultado positivo para o Fundo
no montante de RS 257.
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. Ativos financeiros de natureza imobilidria

e Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)

Em 31 de dezembro de 2024, o Fundo mantém em sua carteira certificados de recebiveis imobilidrios, conforme demonstrado a seguir:

Datas 2024
Caddigo B3 Taxas Emissao Vencimento | Série | Emissdo | Rating | Emissor Tipo de Principais Garantias | Quantidade Valor de % PL
(%) lastro mercado

24E2726390 CDI + 3,50% 16/09/2024 | 27/09/2039 12 3152 N/A (a) (i) N/A 21.750 22.582 18,10

22K1415873 | IPCA +10,33% | 23/11/2022 | 15/12/2039 12 892 N/A (a) (ii) (a); (b); (c); (e) 10.000 9.407 7,54

23H2516003 N/A 20/09/2023 | 15/09/2037 u 1732 N/A (a) (iii) (b); (d); (e); (f) 3.392 3.191 2,56

23K1507975 4,50% 20/11/2023 | 20/11/2026 u 2392 N/A (a) (iv) (c); (e); (g); (h) 3.019 3.016 2,42

24D0006601 CDI +0,55% 15/04/2024 | 16/04/2029 12 2622 N/A (b) (v) N/A 1.923 1.950 1,56
40.084 40.146 32,18

Legendas:

Emissor

Tipo de Lastro

Principais Garantias

(a) True Securitizadora S.A.

(i) Cédulas de crédito imobiliario (CCl)

(a) Alienagéo fiduciaria de maquinas

(b) Fianga

(b) Opea Securitizadora S.A.

(ii) Notas comerciais (NC)

(c) Alienagdo fiducidria de cotas

(d) Alienagdo fiduciaria de outros

(iii) Locagdo

(e) Cessao fiduciaria de direitos creditorios.

(f) Alienagdo fiduciaria de ag0es

(iv) Cédulas de crédito bancario (CCB)

(g) Aval

(h) Alienag3o fiducidria de iméveis

(v) Debéntures
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No periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, as
aplica¢des em certificados de recebiveis imobiliarios geraram resultado positivo para o Fundo no
montante de RS 1.284.

e Movimentagdes dos investimentos

As movimentacdes dos certificados de recebiveis imobiliarios ocorridas no periodo de 21 de agosto
(data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, estdo demonstradas abaixo:

21/08/2024 a
Descrigdo 31/12/2024
Saldo inicial -
Aquisi¢oes 59.849
Vendas (20.372)
Recebimento de juros (615)
Resultado 1.284
Saldo final 40.146

Ativos nao financeiros de natureza imobiliaria
e Propriedades para investimento (imdveis)
6.1 - Descrigao dos investimentos

Em 31 de dezembro de 2024, o Fundo possui investimentos em propriedades imobiliarias para
investimento, conforme descritas abaixo:

2024

Custo Valor

Nome Logradouro Matriculas atualizado justo
(a) (i) 254.349 31.799 31.799
(b) (ii) (B) 11.529 11.529
(c) (iii) 146.419 7.753 7.753
(d) (iv) 111.252 7.058 7.058
(e) (v) 139.586 1.302 1.302
Totais 59.441 59.441
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Legendas:

(a) Helbor Grand Home - Patteo Klabin;

(b) W Residences Sao Paulo;

(c) Blues Perdizes;

(d) Residencial Helbor B.Liv;

(e) Noon Small Luxury Apartments;

(B) Matriculas: 207.129 / 206.927 / 206.971 / 207.008 / 207.010 / 207.048 / 207.069 / 207.089 / 207.090 / 207.120.

(i) Rua Vergueiro, 5002 - Chacara Klabin, Sdo Paulo - SP, 04260-000;

(ii) Rua Funchal, 65 - Vila Olimpia - S3o Paulo - SP, 04551-060;

(iii) Rua Paracué, 138 - Perdizes, Sdo Paulo - SP, 01257-050;

(iv) Rua Godoi Colago, 575 e 597 — Brooklin Paulista, Sdo Paulo — SP, 04582-030;
(v) Rua Aimberé, 2078 - Perdizes, Sdo Paulo - SP, 01258-020.

Os imoéveis foram adquiridos com operagdes atreladas das seguintes formas:

(1) Helbor Grand Home - Patteo Klabin: 34 unidades adquiridas - taxa da operagdo CDI + 4,2%;
(2) W Residences Sdo Paulo: 7 unidades adquiridas - taxa da operagdo CDI + 4,2%;

(3) Blues Perdizes: 5 unidades adquiridas - taxa da operagdo CDI + 5,2%;

(4) Residencial Helbor B.Liv: 49 unidades adquiridas - taxa da operagdo CDI + 4,2%;

(5) Noon Small Luxury Apartments: 2 unidades adquiridas - taxa da operagdo CDI + 5,2%.

O Fundo configura como compromissario-comprador de unidades autonomas, e celebra um
instrumento de retrovenda que possibilita a retomada das unidades pela incorporadora
(compromissaria-vendedora), mediante o pagamento de prémio mensal (“prémio mensal da op¢do
de retrovenda”). Além disso, no caso de a incorporadora exercer seu direito de recompra, também
é devido ao Fundo um prémio pontual, pago junto com o valor do imével (“prémio a receber por
retrovenda de imédveis”).

6.2 - Movimentagoes dos investimentos

As movimentagdGes ocorridas no periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a
31 de dezembro de 2024 estdo apresentadas abaixo:

21/08/2024 a
Descri¢do 31/12/2024
Saldo inicial -
Aquisicoes 61.395
Vendas (3.737)
Parcelas a pagar 1.783
Saldo final 59.441
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6.3 - Método de avaliagao

Em 31 de dezembro de 2024, todas as propriedades imobilidrias estdo mantidas pelo valor de custo
de aquisicdo, uma vez que as unidades imobilidrias estdo em fase de construcao.

6.4 - Receita com prémios por venda de imoveis

Durante o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de
2024, foi reconhecido, a titulo de receita com prémios por venda de imdveis, o montante de
RS 2.262. Em 31 de dezembro de 2024, o Fundo possui o montante de RS 627 referente a prémios
a receber.

. Instrumentos financeiros derivativos

E vedado ao Fundo realizar opera¢des com derivativos, exceto quando tais operacdes forem
realizadas exclusivamente para fins de protecao patrimonial (hedge) e desde que a exposi¢do seja
sempre, no maximo, o valor do patriménio liquido do Fundo.

No periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, o
Fundo nao realizou operagdes com instrumentos financeiros derivativos.

. Principais fatores de risco

Os investimentos do Fundo sdo, por sua natureza, sujeitos a oscilacdes tipicas do mercado, risco de
crédito, risco sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados, e ndo
ha nenhuma garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o
cotista.

Riscos relacionados a fatores macroecondmicos, politica governamental e globalizagdo: o Fundo
desenvolverd suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da
politica econdmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém
na economia realizando relevantes mudancgas em suas politicas. As medidas do Governo Brasileiro
para controlar a inflacdo e implementar as politicas econémica e monetdria tém envolvido, no
passado recente, alteracGes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio,
aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢des
macroeconomicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais nacional.
A adocdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da economia,
instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderao
impactar os negdcios, as condi¢cdes financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a
consequente distribuicdo de rendimentos aos cotistas do Fundo. Impactos negativos na economia,
tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros
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resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo.

Risco de crédito: os cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de rendimentos que lhes serdo
pagos a partir da percepcao pelo Fundo dos valores que lhe forem pagos pelos locatdrios ou
adquirentes dos imdveis-alvo e/ou outros ativos, a titulo de locagcdo ou compra e venda de tais
imdveis. Assim, por todo tempo em que os referidos imdveis estiverem locados, o Fundo estard
exposto aos riscos de crédito dos locatarios. Da mesma forma, em caso de alienacdo dos imdveis, o
Fundo estara sujeito ao risco de crédito dos adquirentes.

Riscos de liquidez: os fundos de investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado
brasileiro, sendo uma modalidade de investimento pouco disseminada em tal mercado.
Adicionalmente, os fundos de investimento imobilidrio sdo constituidos sempre na forma de
condominios fechados, ndo sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas cotas.
Dessa forma, os cotistas poderdo enfrentar dificuldades em realizar a venda de suas cotas no
mercado secundario, mesmo admitindo para estas a negociacdao no mercado de bolsa ou de balcdo
organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as cotas do Fundo deverd estar consciente de
gue o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. Ainda, uma vez que as cotas
da primeira emissdo do Fundo serdo distribuidas nos termos da Resolugdo CVM n2 160/22.

Risco de concentracao da carteira do Fundo: o Fundo destinara os recursos captados para a
aquisicdo dos ativos imobilidrios e/ou outros ativos que integrardo o patriménio do Fundo, de
acordo com a sua politica de investimento, observando-se ainda que poderao ser realizadas novas
emissOes, tantas quantas sejam necessarias, com coloca¢des sucessivas, visando permitir que o
Fundo possa adquirir outros iméveis. Independentemente da possibilidade de aquisicdo de diversos
imdveis pelo Fundo, inicialmente o Fundo ird adquirir um ndmero limitado de imdveis, o que podera
gerar uma concentracdao da carteira do Fundo, estando o Fundo exposto aos riscos inerentes a
demanda existente pela aquisicao ou locacdo dos imédveis, considerando ainda que ndo ha garantia
de que todos os imdveis a serem adquiridos conseguirdo ser sempre locados ou alienados.

Riscos juridicos: toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico deste Fundo
considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos
publicos ou privados tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca
maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange
a este tipo de operacdo financeira, em situagdes atipicas ou conflitantes podera haver perdas por
parte dos investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para eficadcia do arcabouco
contratual.

Riscos de desvalorizagdo dos imdveis e condigdes externas: propriedades imobiliarias estdo
sujeitas a condi¢des sobre as quais o Administrador do Fundo ndo tem controle nem tampouco pode
influir ou evitar. O nivel de desenvolvimento econémico e as condicdes da economia em geral
poderdo afetar o desempenho dos Imdveis que integrardo o patriménio do Fundo,
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consequentemente, a remuneracao futura dos investidores do Fundo. O valor dos iméveis e a
capacidade do Fundo em realizar a distribuicdo de resultados aos seus cotistas poderdo ser
adversamente afetados devido a altera¢des nas condicGes econOmicas, a oferta de outros imoveis
com caracteristicas semelhantes as dos Imdveis e a reducdo do interesse de potenciais compradores
dos imdveis.

Caso ndo seja observadas as condi¢Oes previstas na Lei n? 11.033, de 21 de dezembro de 2004, e
suas alteracdes, e no regulamento; e/ou o Fundo deixe de ser enquadrado nas condi¢des previstas
na lei, ndo é possivel assegurar que o Fundo continuard a receber o tratamento tributario que
garanta a isen¢ao do imposto sobre a renda.

A rentabilidade das cotas nao coincide com a rentabilidade dos ativos que compdem a carteira do
Fundo em decorréncia dos encargos do Fundo, dos tributos incidentes sobre os recursos investidos
e da forma de apurac¢do do valor dos iméveis que compdem a carteira do Fundo.

A integra dos fatores de risco atualizados a que o Fundo e os cotistas estdo sujeitos encontra-se
descrita no informe anual elaborado em conformidade com Resolugdo CVM n2 175/22, devendo os
cotistas e os potenciais investidores ler atentamente o referido documento.

Gerenciamento de riscos

O gerenciamento de riscos do Fundo é realizado pela Gestora, nos termos de sua politica de gestao
de riscos, e sua implementacdo é supervisionada pelo Administrador por meio de seus comités
internos.

. Patrimonio liquido e classe de cotas

O Fundo consiste em cotas de uma Unica classe que corresponde a fracdes ideais de seu patrimoénio
e que tem a forma nominativa e escritural, conferindo a todos os cotistas os mesmos direitos e

deveres patrimoniais e econémicos.

Em 31 de dezembro de 2024, o patrimbnio liquido do Fundo é composto conforme abaixo,
observado o valor patrimonial unitario das cotas de RS 9,9796:

2024
Patrimonio
Classe Quantidade liquido
Unica 12.500.000,0000 124.745
Total 12.500.000,0000 124.745
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Emissao, resgate e amortizacdo de cotas

As cotas serdo escriturais e nominais e corresponderdo a fracdes ideais do patriménio do Fundo,
observadas as caracteristicas previstas no regulamento. O Custodiante sera responsavel pela
inscricdo do nome de cada cotista no registro de cotistas do Fundo.

A responsabilidade dos cotistas sera limitada ao valor das cotas por eles subscritas. Desse modo, os
cotistas somente serdo obrigados a integralizar as cotas que efetivamente subscreverem,
observadas as condicGes estabelecidas neste Anexo e no respectivo boletim de subscricdo. Caso ndo
haja saldo de cotas subscrito e ndo integralizado ou compromisso de subscrigcdo e integralizacao de
novas cotas assumido contratualmente, de forma expressa e por escrito, pelos cotistas, os cotistas
nao serdo obrigados a realizar novos aportes de recursos no Fundo, mesmo na hipétese de o
patrimonio liquido ser negativo ou de o Fundo ndo ter recursos suficientes para fazer frente as suas
obrigacdes, observadas as disposi¢des da clausula 10 da parte geral do regulamento.

Emissao de cotas

O Administrador, com vistas a constituicdo do Fundo, realizou a primeira emissdao, para oferta
publica, de até 10.000.000,0000 (dez milhdes) de cotas, no valor de RS 10,00 (dez reais), perfazendo
o montante total de até RS 100.000,00 (cem milhdes de reais), em série Unica.

A assembleia podera deliberar sobre novas emissdes das cotas em montante superior ao capital
autorizado ou em condi¢bes diferentes daquelas previstas em regulamento, seus termos e
condicgdes, incluindo, sem limitacdo, a possibilidade de subscri¢cdo parcial e o cancelamento de saldo
ndo colocado findo o prazo de distribuicdo, observadas as disposi¢cdes da Resolugcdo CVM n? 160, de
13 de julho de 2022.

O volume das cotas emitidas a cada emissdo sera determinado com base em sugestao apresentada
pela Gestora, sendo admitido o aumento do volume total da emissao por conta da emissao de
guantidade adicional das cotas, nos termos do artigo 50 da Resolucdo CVM n2 160, de 13 de julho
de 2022 ou do ato que aprovar a oferta, conforme o caso.

Na hipdtese de emissdo de novas cotas na forma do item acima, o preco de emissdo das cotas objeto
da respectiva oferta terd como referéncia preferencialmente: (a) o valor patrimonial das cotas,
representado pelo quociente entre o valor do patrimonio liquido contabil atualizado do Fundo e o
numero de cotas ja emitidas; (b) as perspectivas de rentabilidade do Fundo, ou, ainda, (c) o valor de
mercado das cotas ja emitidas, com base em data a ser definida nos respectivos documentos das
ofertas (observada a possibilidade de aplicacdo de desconto ou de acréscimo, a critério do
Administrador e da Gestora). Nos demais casos, o preco de emissdo de novas cotas devera ser fixado
por meio de assembleia, conforme recomendacao da Gestora.
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Por ocasido da subscricdo das cotas, cada cotista devera assinar (a) o boletim de subscricdo; (b) o
termo de ciéncia de risco e de adesdo ao regulamento, declarando, além do disposto no artigo 29
da parte geral da Resolugdo CVM n2 175/22, a sua condicdo de investidor qualificado; e (c) o termo
de ciéncia e assunc¢do de responsabilidade ilimitada, nos termos do Suplemento A da Resolugdo
CVM n? 175/22.

As cotas serdo integralizadas, observado o disposto no respectivo apéndice do regulamento, (a) a
vista, no ato da subscricdo; (b) de acordo com o cronograma de integralizacdo definido no boletim
de subscricdo; ou (c) mediante chamadas de capital realizadas pela Gestora, conforme os
procedimentos definidos no boletim de subscri¢ao.

As cotas deverdo ser integralizadas, em moeda corrente nacional, por meio (a) da B3, caso as cotas
estejam depositadas na B3; ou (b) de transferéncia eletronica disponivel (TED) ou outra forma de
transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, na conta de titularidade do Fundo.

Durante o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de
2024, observados os custos de emissdo de RS 134, foram emitidas e subscritas as seguintes cotas:

21/08/2024 a 31/12/2024

Montante
Classe Quantidade subscrito
Unica 12.500.000,0000 125.000
Total 12.500.000,0000 125.000

b) Resgate de cotas

De acordo com o disposto no artigo 22 da Lei n? 8.668/93 e da Resolugdo CVM n2 175/22, ndo é
permitido o resgate das cotas.

Durante o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de
2024, ndo houve resgate de cotas.

¢) Amortizacdo de cotas

As distribuicGes a titulo de amortizacdo de cotas deverdo abranger todas as cotas integralizadas, em
beneficio de todos os cotistas, de forma proporcional.

No periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, nado
houve amortizacao de cotas.
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Evolugao do valor da cota e rentabilidade

Apresentamos abaixo a rentabilidade, o patrimoénio liquido médio e o valor da cota do Fundo no
ultimo periodo:

Patrimonio Valor da Rentabilidade
Data liquido médio cota do Fundo
RS %
Periodo findo em 31 de dezembro de 2024 (*) 82.668 9,9796 (0,20)

Rentabilidade

Patrimonio Valor da tedrica do Fundo
Data liquido médio cota tedrica (**) (**)
RS %
Periodo findo em 31 de dezembro de 2024 (*) 82.668 10,2566 2,57

(*) Periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024;

(**) Os valores e a rentabilidade apresentados desconsideram as distribui¢cdes de resultado ocorridas no periodo de 21
de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, conforme detalhadas na nota explicativa
n212.

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros.

Os investimentos em fundos ndo sao garantidos pelo Administrador, pela Gestora ou por qualquer
mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

Politica de distribui¢cdo dos resultados

A politica de distribuicdo de rendimentos esta de acordo com as disposicdes do paragrafo Unico do
artigo 10 da lei 8.668/93, incluido pela Lei n2 9.779/99, que estabelece que o Fundo deve efetuar a
distribuicdo em bases semestrais de, no minimo, 95% dos lucros auferidos apurados segundo regime
de caixa.

Os rendimentos e ganhos de capital auferidos pelos cotistas estdo sujeitos a incidéncia do imposto
de renda na fonte a aliquota de 20%, quando do seu efetivo pagamento.

Como definido no OFICIO-CIRCULAR/CVM/SIN/SNC/N201/2015, a base de distribuicio de
rendimentos prevista no art. 102 da Lei 8.668/93, é obtida por meio da identificacio das
receitas/despesas reconhecidas contabilmente no periodo de apuracdo e que foram efetivamente
recebidas/pagas no mesmo periodo. O Administrador devera partir do resultado contdbil (lucro ou
prejuizo) apurado pelo regime de competéncia em um determinado periodo e ajusta-lo pelos
efeitos das receitas/despesas contabilizadas e ainda ndo recebidas/pagas no mesmo periodo de
apuracdo. As receitas/despesas contabilizadas em periodos anteriores, mas recebidas/pagas
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posteriormente, devem compor a base de distribuicdo do periodo em que forem efetivamente
recebidas/pagas. Da mesma forma, qualquer receita/despesa recebida/paga antecipadamente pelo
Fundo n3o podera compor a base de distribuicdo enquanto tal receita/despesa ainda ndo tiver
transitado pelo resultado contabil (lucro/prejuizo) apurado segundo o regime de competéncia.

O Administrador do Fundo é o responsavel pelos calculos dos rendimentos a distribuir aos cotistas.

A distribuicdo de resultados ocorrida no periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do
Fundo) a 31 de dezembro de 2024 estd demonstrada abaixo:

Descricio 21/08/2024 a

¢ 31/12/2024
Resultados apurados no periodo segundo o regime de competéncia 3.833
Encargos apurados no periodo segundo o regime de competéncia (491)
Resultado contabil apurado segundo a regime de competéncia 3.342
Resultados por regime de competéncia ndo transitados pelo caixa -
Encargos por regime de competéncia ndo transitados pelo caixa 109
Resultado ajustado base para célculo da distribuigdo 3.451
Resultado minimo a distribuir (95%) 3.278
Resultado distribuido 3.463
% distribuido 100,35%

Abaixo demonstramos a movimentacdo da distribuicdo de resultados ocorrida no periodo de 21 de
agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024:

21/08/2024 a

Descri¢do 31/12/2024
Saldo Inicial ndo distribuido -
Rendimentos propostos no periodo 3.463
Rendimentos pagos no periodo -
Saldo pendente de distribui¢ao 3.463

13. Servicos de tesouraria e escrituragao

O servico de tesouraria do Fundo e de escrituracdo das cotas sdo prestados pelo préprio
Administrador do Fundo.
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14. Remuneracao da administragao, gestao e custodiante
a) Taxa de administragao

Serd devida pelo Fundo ao Administrador uma taxa de administracdo pela prestacdo dos servicos
de administracao fiduciaria do Fundo, incluindo as atividades de gestdo de imdveis, bem como pelos
servicos de tesouraria, controladoria e processamento de ativos e escrituracdo de cotas,
correspondente ao percentuais descritos abaixo, com minimo mensal de RS 9,00 (nove mil reais),
com base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias Uteis, calculadas sobre (a) o valor
contabil do patriménio liquido; ou (b) sobre o valor de mercado do Fundo, calculado com base na
média didria da cotacdo de fechamento das cotas no més anterior ao do pagamento, caso referidas
cotas tenham integrado ou passado a integrar, nesse periodo, indice de mercado, como, por
exemplo, o IFIX, cuja metodologia preveja critérios de inclusdo que considerem a liquidez das cotas
e critérios de ponderagao que considerem o volume financeiro das cotas emitidas pelo Fundo, sendo
certo que o valor minimo mensal serd atualizado anualmente, a partir da data de inicio das
atividades do Fundo, pela variagdo positiva do IPCA/IBGE.

Faixa do patrimonio liquido Taxa de administra¢ao
(RS/mil) (% ao ano)
Até 300.000,00 0,08
Acima de 300.000,00 0,06

As remuneracges citadas acima s3o calculadas e provisionadas a base de 1/252 (um duzentos e
cinguenta e dois avos), por dia util, como despesa e sdo pagas pelo Fundo, mensalmente, até o 52
(quinto) dia util do més subsequente ao vencido.

No periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, n3do
houve despesa com taxa de administracao registrada.

b) Taxa de gestao

Pela prestacdo dos servicos de gestdo de ativos do Fundo, o Fundo pagard a Gestora a taxa de
gestdo, equivalente aos percentuais indicados abaixo incidente sobre o patriménio liquido, com
base em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias Uteis. Os valores mensais minimos aqui
previstos serdo atualizados anualmente, a partir da data de inicio do Fundo, pela variacao
acumulada do IPCA/IBGE, ou outro indice que venha a substitui-lo.

Faixa do patrimonio liquido Taxa de gestao
(R$/mil) (% ao ano)
Até 300.000,00 0,92
Acima de 300.000,00 0,94
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As remunerac8es citadas acima s3o calculadas e provisionadas a base de 1/252 (um duzentos e
cinquenta e dois avos), por dia util, como despesa e sdo pagas pelo Fundo, mensalmente, até o 52
(quinto) dia util do més subsequente ao vencido.

No periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, a
despesa com taxa de gestdo registrada foi de RS 271 e encontra-se apresentada na rubrica de
“Remuneracdo da gestdo” na demonstracao do resultado.

c) Taxa de custddia

Serd devida pelo Fundo ao Custodiante uma taxa de custédia pela prestacdo dos servicos de
custédia de ativos financeiros, correspondente ao percentual de 0,035% a.a. (trinta e cinco
milésimos por cento ao ano), com minimo mensal de RS 2,50 (dois mil e quinhentos reais), com base
em um ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias Uteis, calculadas sobre (a) o valor contabil do
patrimonio liquido; ou (b) sobre o valor de mercado do Fundo, calculado com base na média diaria
da cotacdo de fechamento das cotas no més anterior ao do pagamento, caso referidas cotas tenham
integrado ou passado a integrar, nesse periodo, indice de mercado, como, por exemplo, o IFIX, cuja
metodologia preveja critérios de inclusdo que considerem a liquidez das cotas e critérios de
ponderacado que considerem o volume financeiro das cotas emitidas pelo Fundo, sendo certo que o
valor minimo mensal serd atualizado anualmente, a partir da data de inicio das atividades do Fundo,
pela variacdo positiva do IPCA/IBGE.

As remuneracgGes citadas acima sdo calculadas e provisionadas a base de 1/252 (um duzentos e
cinguenta e dois avos), por dia util, como despesa e sdo pagas pelo Fundo, mensalmente, até o 52
(quinto) dia util do més subsequente ao vencido.

No periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, a
despesa com taxa de controladoria e custddia registrada foi de RS 12 e encontra-se apresentada na
rubrica de “Despesa de Controladoria” na demonstracao do resultado.

d) Taxa de performance
Adicionalmente a taxa de gestdo, a Gestora fara jus a taxa de performance, equivalente a 20% (vinte
por cento) do valor distribuido aos cotistas, ja deduzidos todos os encargos do Fundo, inclusive a

taxa de administracdo e despesas de ofertas de cotas, do montante que exceder o benchmark do
Fundo.
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Demais taxas

A cada emissdo de cotas, o Fundo poder3d, a exclusivo critério do Administrador, de acordo com
recomendacdo da Gestora, cobrar a taxa de distribuicdo primdria, a qual serda paga pelos
subscritores das cotas no ato da subscricdo primaria das cotas.

No periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, a
despesa com taxa de distribui¢do registrada foi de RS 20 e encontra-se apresentada na rubrica de
“Taxa de distribuicdo” na demonstracdo do resultado.

O regulamento do Fundo ndo prevé cobranca de taxa de saida.

Encargos e despesas debitadas ao Fundo

Os encargos debitados ao Fundo no periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo)

a 31 de dezembro de 2024 e os respectivos percentuais em relagdo ao patrimonio liquido médio de
RS 82.668, sdo os seguintes:

21/08/2024 a % sobre o
Encargos 31/12/2024 PL médio
Remuneracgdo da Gestdo (271) (0,33)
Consultoria juridica (141) (0,17)
Taxas e emolumentos B3 (35) (0,04)
Taxa de distribuicdo (20) (0,02)
Despesa de Controladoria (12) (0,01)
Taxa CETIP (7) (0,01)
Taxa ANBIMA (4) -
Taxa de fiscalizagdo CVM (1) -
Total (491) (0,58)

Divulgacao de informagoes

A politica de divulgacdo de informacdes relativas ao Fundo inclui, entre outros, a divulgacdo mensal
do valor patrimonial da cota, a rentabilidade do periodo e do patriménio do Fundo, envio de extrato
semestral aos cotistas e a disponibilizacdo aos cotistas de informacgdes periddicas, mensais e anuais
na sede do Administrador. Adicionalmente, o Administrador mantém servico de atendimento aos
cotistas em suas dependéncias e efetua a divulgacdo destas informagdes em seu site.
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Demonstrativo a valor justo

O Fundo aplica o CPC 46 e o artigo 72 da Instru¢do CVM n2 516/11 para instrumentos financeiros e
propriedades para investimento mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o que requer
divulgacdo das mensuracées do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracao pelo
valor justo, conforme mencionado na nota explicativa n? 3:

2024
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado Nota Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI) 5 - 40.146 -
Total - 40.146 -

Legislagao tributdria
¢ Fundo

O Fundo, por ser constituido sem personalidade juridica e sob a forma de condominio fechado, nos
termos dos artigos 12 e 22 da Lei 8.668/93, ndo é contribuinte de impostos tais como PIS, COFINS,
CSLL e Imposto de Renda, estando porém sujeito a retencdo do imposto de renda na fonte ou,
conforme o caso, responsavel pelo pagamento do tributo incidente sobre as receitas financeiras
obtidas com as aplicacdes em renda fixa ou renda variavel, do saldo de caixa do Fundo nos termos
do artigo 36 de Instrugcdo Normativa da Receita Federal n2 1.585/2015, que podera ser compensado
guando do recolhimento do imposto de renda retido na fonte sobre a distribuicao de resultados aos
cotistas.

Conforme o art. 22 da Lei 9.779/99, sujeita-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas, o fundo de
investimento imobilidario que aplicar recursos em empreendimento imobilidrio que tenha como
incorporador, construtor ou sécio, cotista que possua, isoladamente ou em conjunto com pessoa a
ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento) das cotas do Fundo. Para efeito do disposto no
caput, considera-se pessoa ligada ao cotista:

| - Pessoa fisica:

(a) os seus parentes até o 22 (segundo) grau; e
(b) a empresa sob seu controle ou de qualquer de seus parentes até o 22 (segundo) grau.

Il - Pessoa juridica, a pessoa que seja sua controladora, controlada ou coligada, conforme definido
nos §§ 12 e 22 do art. 243 da Lei n? 6.404, de 15 de dezembro de 1976.
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19.

AZ QUEST PANORAMA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE

RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ: 55.985.307/0001-80
(Administrado pelo Banco Daycoval S.A.)
CNPJ: 62.232.889/0001-90

Notas explicativas as demonstra¢des contabeis

Para o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024
(Em milhares de reais - RS, exceto valores unitdrios ou quando especificado)

e Cotista

Os rendimentos e ganhos de capital quando: (a) distribuidos a qualquer beneficidrio, inclusive
pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte, a aliquota de 20%
(vinte por cento); (b) auferidos na alienagdao ou no resgate de cotas por qualquer beneficiario,
inclusive por pessoa juridica isenta, sujeitam-se a incidéncia do imposto sobre a renda a aliquota de
20% (vinte por cento).

¢ Isenc¢ao de imposto de renda para pessoas fisicas

Excecdo a regra, em relagdo aos cotistas (pessoas fisicas), a Lei 11.033/04 estabelece que os
rendimentos distribuidos pelos FlIs estdo isentos do imposto sobre a renda na fonte e na declaragao
de ajuste anual das pessoas fisicas, desde que atenda as seguintes condig¢des:

i.  ascotas do fundo sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo organizado.

ii. o beneficio serd concedido somente nos casos em que o fundo de investimento imobiliario
possua, no minimo, 100 (cem) cotistas;

iii. ndo serd concedido ao cotista, pessoa fisica titular de cotas, que represente 10% (dez por
cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo Fundo de Investimento Imobilidrio ou
cujas cotas Ilhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento)
do total de rendimentos auferidos pelo Fundo.

iv. ndo serd concedido ao conjunto de cotistas pessoas fisicas ligadas (definidas na forma da
alinea “a” doinciso | do paragrafo Unico do art. 22 da Lei n29.779/99), titulares de cotas que
representem 30% ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo fundo de investimento
imobilidrio, ou ainda cujas cotas lhes derem direito ao recebimento de rendimento superior
a 30% do total de rendimentos auferidos pelo fundo de investimento imobilidrio.

e Tributagdo periddica (“come-cotas”) - Lei 14.754/2023

Por forga dos art. 39 e 40 da Lei 14.754/23, os fundos de investimento imobiliarios (Flls), e os fundos
de investimento que investirem (direta ou indiretamente), pelo menos, 95% (noventa e cinco por
cento) do seu patrimonio liquido em FlIs ndo sofrerdo a incidéncia come-cotas.

Contingéncias

N3o ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais no periodo auditado, quer na defesa dos
direitos dos cotistas, quer desses contra o Administrador do Fundo.
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20.

a)

AZ QUEST PANORAMA CREDITO ESTRUTURADO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO DE

RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ: 55.985.307/0001-80
(Administrado pelo Banco Daycoval S.A.)
CNPJ: 62.232.889/0001-90

Notas explicativas as demonstra¢des contabeis

Para o periodo de 21 de agosto (data de inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024
(Em milhares de reais - RS, exceto valores unitdrios ou quando especificado)

Transagoes com partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2024, o Fundo possui depositado o montante de RS 1, junto ao Banco
Daycoval S.A., Administrador e Custodiante do Fundo.

b) Em 31 de dezembro de 2024, o Fundo possui o saldo a pagar de taxa de custddia junto ao Banco

21.

22.

Daycoval S.A., no montante de RS 13. N3o houve despesas registradas no periodo de 21 de agosto
(data deinicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, a titulo de taxa de administracdo
e de custddia, encontram-se divulgadas na nota explicativa n2 14,

Em 31 de dezembro de 2024, o Fundo possui o saldo a pagar de taxa de gestao, junto a AZ Quest
Panorama Ltda., no montante de RS 94. A despesa registrada no periodo de 21 de agosto (data de
inicio das atividades do Fundo) a 31 de dezembro de 2024, a titulo de taxa de gestdo, encontra-se
divulgada na nota explicativa n? 14.

Prestacdo de outros servigos e politica de independéncia do auditor

Em atendimento a Resolugdo CVM n? 162/22, registre-se que o Administrador, no exercicio
auditado, ndo contratou nem teve servigcos prestados pela RSM Brasil Auditores Independentes
Ltda. relacionados a este Fundo por ele administrado que nao os servigos de auditoria externa das
demonstrac¢des contabeis do Fundo.

A politica adotada atende aos principios que preservam a independéncia do auditor, de acordo com
os critérios internacionalmente aceitos, quais sejam, o auditor ndo deve auditar o seu proprio
trabalho, nem exercer func¢des gerenciais no seu cliente ou promover os interesses deste.

Outros assuntos

A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) publicou em 23 de dezembro de 2022 a Resolu¢do CVM
n2175, alterada pelas Resolu¢bes CVM n@ 181/23, 184/23, 187/23, 200/24, 206/24 e 214/24 que
dispdem sobre a constituicdo, o funcionamento e a divulgacdo de informacbes dos fundos de
investimento, bem como sobre a prestacdo de servicos para os fundos de investimento. A referida
Resolucdo revoga, dentre outras, a Instrucdo CVM n2 472/08, em vigor desde 02 de outubro de
2023.

Erick Warner de Carvalho
Diretor responsavel

Luiz Alexandre Cadorin
Contador CRC - 1SP243564/0-2
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