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Em maio, a bolsa americana recuperou integralmente as perdas observadas desde o anuncio da polé-
mica lista de tarifas de importacdo, em 2 de abril. O indice S&P subiu 7,1% no més, respondendo posi-
tivamente a bons resultados de empresas (sobretudo as de tecnologia), melhora nas expectativas para
atividade econdmica e inflagcdo gradualmente convergindo para a meta do Federal Reserve.

No Brasil, continua a tensao com relagdo a nossa situacdo fiscal. O governo da sinais de pouco compro-
metimento ou incapacidade de realizar algum controle de gastos, e de que um eventual equilibrio das
contas tera de vir pelo lado do aumento de receitas. Isso ficou evidente com o anuncio do aumento do
IOF sobre remessas internacionais e operacdes de cambio. Inicialmente, tal aumento também seria
aplicado a operac¢8es de fundos de investimento no mercado internacional, o que causou forte reacao
do mercado e acabou sendo excluido da medida.

A fragilidade da situacao fiscal coloca pressao sobre o Banco Central, que se vé obrigado a manter os
juros em patamar muito elevado para tentar ancorar as expectativas de inflacdo. A atividade econdmica
segue aquecida e o mercado de trabalho apertado, o que constitui desafios adicionais ao Banco Central.

Esses ruidos locais acarretaram abertura de aproximadamente 20bp na curva de juros futuros e mo-
desta valorizacao do ddlar (0,9%) no més. A bolsa local chegou a subir mais de 3% no més, mas recuou,
fechando com alta de 1,5%. Ainda assim, acumula alta de 13% no ano.

Nosso fundo DAO Multifactor renovou sua maxima histérica, fechando o més com alta de 2,9%, supe-
rando o Ibovespa e seu benchmark IPCA + yield do IMA-B, que valorizou 1% no periodo. Desde seu
inicio em marc¢o/2021, o fundo acumula valorizacdo de 55,9% comparado a 19,2% do Ibovespa, 54,2%
do CDI e 64,3% do benchmark.

DAO Multifactor vs. Benchmarks
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Os fatores de melhor performance em maio foram Valor e Momentum (ambos com retorno positivo
de 3,9%) e Crescimento (+3%). O fator Mercado teve retorno positivo de 0,3%, enquanto Qualidade caiu
0,3%. O unico fator negativo entre os que buscamos exposicdo foi Baixa Volatilidade (-4%), evidenciando
um ambiente menos avesso a risco. Outra evidéncia de maior tolerancia a risco por parte dos investi-
dores foi a boa performance do fator Tamanho (empresas menores), que subiu 3,9% no més.

As posicdes que mais contribuiram com o fundo no més foram as compradas em Plano & Plano, Wiz,
Vulcabras e Marfrig. As que mais subtrairam resultado foram as posi¢des vendidas em Ser Educacional,
Azzas e Ambipar.

Iniciamos junho com posicionamento fatorial inalterado com relagdo ao més anterior: overweight em
Valor, Crescimento e Baixa Volatilidade, underweight em Momentum e Qualidade.



(O DAO CAPITAL

Disclaimers

A descricdo detalhada do tratamento tributario aplicavel ao Fundo encontra-se disponivel no Formulario de Informag¢des Complementares
disponivel em www.btgpactual.com.br

O IPCA + Yield IMA-B é uma mera referéncia econdmica, ndo se tratando de meta ou parametro de performance a ser seguido.

A DAO Capital acredita que as informagdes apresentadas neste material de divulgacdo sdo confidveis, mas ndo garante sua exatiddo. Este
material de divulgacdo ndo tem o propdésito de prestar qualquer tipo de consultoria financeira, recomendac¢do de investimentos, nem deve
ser

considerado uma oferta para aquisi¢do de produtos da DAO Capital. O Fundo estara sujeito aos encargos previstos na legislacdo brasileira.
Recomenda-se ao leitor consultar seus analistas e especialistas particulares antes de realizar qualquer investimento. A DAO Capital ndo se
responsabiliza pelas decisGes de investimento tomadas pelo leitor.

Adicionalmente, também estdo sujeitos a riscos de mercado, de liquidez, de perdas patrimoniais e de derivativos, além de outros riscos espe-
cificados nos respectivos regulamentos.

OS INVESTIMENTOS EM FUNDOS NAO SAO GARANTIDOS PELO ADMINISTRADOR, PELO GESTOR OU POR QUALQUER MECANISMO DE SEGURO
OU, AINDA, PELO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO FGC.

LEIA O FORMULARIO DE INFORMACOES COMPLEMENTARES, A LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS, SE HOUVER, E O REGULAMENTO ANTES
DE INVESTIR, DISPONIVEIS EM SISTEMAS.CVM.GOV.BR e WWW.DAOCAPITAL.COM.BR.

Este é um material de divulgacdo, com fins informativos, e ndo deve servir como Unica base para tomada de decisdes de investimento, nem
deve ser considerada uma oferta para aquisicdo de cotas.

A DAO Capital pode ser contatada por meio dos seguintes canais: SAC: (11) 3884.1888 - dias Uteis das 9h as 18h; www.daocapital.com.br -
Secdo Contato. Se a solucdo apresentada pelo SAC nao for satisfatéria, acesse a Ouvidoria: (11) 3884-1888 - dias Uteis das 9h as 12h - 14h as
18h, https://ouvidoria.daocapital.com.br. Correspondéncias ao SAC e Ouvidoria podem ser dirigidas ao endereco da DAO Capital na Rua Pe-
droso Alvarenga, 691 - Cj. 1106/1107 - Sdo Paulo - SP Cep. 04531-011. SUPERVISAO E FISCALIZACAO: Comissdo de Valores Mobilidrios CVM.
Servico de Atendimento ao Cidadao em www.cvm.gov.br

Esta publicacdo é de propriedade da DAO Capital LTDA e é de uso exclusivo de nossos clientes, seus respectivos consultores de investimentos.
Portanto, esta publicagcdo ndo deve ser enviada a qualquer outra pessoa e ndo podera ser reproduzida ou utilizada sob qualquer forma sem
a nossa expressa autorizagao.
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