(O DAO CAPITAL

DAO to Earth
Maio/2022

Prezados clientes,

Maio foi um més positivo para os mercados globais e também para o mercado brasileiro. O
Ibovespa encerrou em alta de 3,2% e volatilidade anualizada de 20%. No mesmo periodo, o
DAO Multifactor teve alta de 3,9% e volatilidade anualizada de 10%.

DAO Multifactor vs. Benchmarks
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Desde o seu inicio, o DAO Multifactor FIM acumula um retorno de 27,1%, comparado a 19,9%
do seu benchmark (IPCA + Yield do IMA-B) e -3,2% do Ibovespa. A volatilidade anualizada do
fundo ficou em 9,8% neste periodo, bem abaixo dos 19,1% apresentados pelo Ibovespa. O
indice de Sharpe (retorno ajustado ao risco) ficou em 1,41.

O DAO Multifactor segue em 1° lugar em retorno ajustado ao risco, entre todos os peers que
acompanhamos.

www.daocapital.com.br
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Desempenho dos fatores em maio

Maio foi um més positivo para todos os fatores de exposi¢ao estrutural do DAO Multifactor
FIM, com altas de 10,8% para o fator Valor, 10,5% para Momentum, 6,0% para Baixa Volatilidade
e 4,1% para Qualidade.

O resultado dos fatores em maio foi praticamente idéntico ao observado em abril, apesar do
Ibovespa em si ter se comportado de maneira completamente distinta (alta de 3,2% em maio,
vs queda de 10,1% em abril), demonstrando mais uma vez a resiliéncia dos fatores para buscar
resultados positivos tanto em periodos de alta, quanto de baixa do mercado. Isso refor¢a nossa
visdo de que o fator Mercado é mal remunerado no Brasil e que uma exposicdo estrutural a
fatores de estilo com maior prémio tem maior chance de entregar bons retornos no longo

prazo.

www.daocapital.com.br



Performance dos Fatores
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Momentum

seeees Valor Qualidade

Nesse ano de 2022, o fator que menos tem contribuido a carteira é o fator Qualidade, com alta
de apenas 7% no acumulado dos primeiros cinco meses. A menor performance do Fator
Qualidade - quando comparado aos demais fatores de exposicao estrutural do DAO
Multifactor - pode ser avaliada por diversos angulos.

O mais evidente seria comentar que o movimento de flight to quality’, preponderante no 2°
semestre do ano passado, parece ter perdido um pouco de forca em 2022, embora ainda esteja
marginalmente positivo.

Além disso, a DAO utiliza métricas de crescimento para compor o Fator Qualidade (crescimento
de receitas, crescimento de EBIT, crescimento de lucros, etc.). A performance abaixo dos
demais fatores pode ser um indicativo de que (i) o mercado esta menos comprador de teses
de crescimento, ou entdo (ii) que os resultados reportados até recentemente seriam pouco
relevantes para fazer uma projecdo adequada das perspectivas de crescimento das empresas,
ou ainda, (iii) que uma parcela relevante das empresas podem estar crescendo com ROIC?
inferior a seu custo de capital, que na verdade, acaba destruindo valor para o acionista.

Teses de crescimento acelerado estiveram muito em voga nos ultimos anos, com abundancia
de capital barato para as empresas justificarem investimentos para crescer seus resultados. A
crise deflagrada pelo Covid em 2020 forcou os bancos centrais a praticarem uma politica
monetdria ainda mais expansionista (e no Brasil ndo foi diferente). Isso reduziu
momentaneamente o custo de capital das empresas e pode ter estimulado investimentos que,

! Expressdo para designar um fendmeno do mercado financeiro que ocorre quando os investidores vendem ativos que
avaliam como “de maior risco” e compram investimentos mais seguros. Para o universo de renda variavel, significa
vender empresas com teses mais complicadas de investimento, para investir nas chamadas blue chips, com menor
alavancagem, balancos resilientes, etc.

2 ROIC: Return on Invested Capital (Retorno sobre o Capital Investido)

www.daocapital.com.br
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em situa¢do de normalidade, ndo teriam sido realizados. Também pode ter viabilizado ofertas
de ac¢des (IPOs) a precos acima do razoavel.

Com a aceleracdo de inflagdo e o inicio do ciclo de aperto moneario que verificamos agora, o
financiamento a empresas volta a se tornar mais seletivo e entdo apenas aquelas que
consegem efetivamente mostrar sua capacidade de investir recursos de forma rentavel
acabam tendo acesso a capital com custo razoavel.

Dito tudo isso, 0 mais provavel na verdade é que o horizonte de cinco meses seja ainda muito
curto para chegar a maiores conclusdes. Embora os fatores tenham, todos, expectativas de
retorno positivas e consistentes para o longo prazo, nada impede que no curto prazo um
determinado fator tenha performance negativa, ou uma underperformance relativa aos demais

fatores.
Performance dos Fatores - Acumulado 2022
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No acumulado de 12 meses, todos os fatores tém apresentado um resultado bastante
satisfatorio, o que explica também a boa performance do DAO Multifactor FIM no periodo.

www.daocapital.com.br
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Atribuicao de Performance - 12 meses
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Perspectivas para os préoximos meses

Como comentamos acima, apesar dos fatores de exposicdo estrutural terem expectativas
positivas de retorno, nada impede que um ou outro fator seja mais (ou menos) atrativo em
termos de retornos potenciais.

E justamente por conta dessas oscilacdes de retorno que a DAO implementa um modelo de tilt
de fatores, aumentando marginalmente a exposicdao do DAO Multifactor FIM aos fatores com
melhor expectativa de retorno, ao mesmo tempo em que reduz exposi¢ao aqueles com menor
expectativa de retornos.

No momento, a DAO segue com expectativas positivas de retorno para todos os fatores de
exposicdo estrutural (Valor, Qualidade, Momentum e Baixa Volatilidade). O Fator Tamanho
(sem exposicdo estrutural) segue com expectativas de retorno negativo, e o Fator Mercado com
expectativa proxima a zero, embora ainda marginalmente negativo.

Com relacado aos tilts feitos para a carteira, o DAO Multifactor FIM esta hoje com uma exposicao
ligeiramente overweight aos fatores Valor e Momentum, neutro em Baixa Volatilidade e
underweight em Qualidade.

Apesar de ainda estar bastante elevado, nosso modelo tem revisado para baixo as expectativas
de retorno para o fator de Baixa Volatilidade, o que pode ser um sinal de melhora no apetite
ao risco dos investidores.

www.daocapital.com.br



(O DAO CAPITAL

OBJETIVO E ESTRATEGIA

O fundo busca retornos através de operac¢des no mercado acionario, utilizando-se de uma metodologia sistematica e baseada em fatores de
risco para a selecdo de ativos e construcdo do portfélio. A escolha de agdes e a definicdo do tamanho das posicdes segue um rigoroso
processo de controle de risco, visando minimizacdo de volatilidade e perdas potenciais.

RENTABILIDADE MENSAL *

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ| ANO | INICIO
DAO 0.3% 2.3% 3.9% 2.0% 3.9% 13.0%] 27.1%
2022 IPCA + yield IMA-B 1.1% 1.2% 1.9% 1.6% 1.4% 7.4%] 19.9%
IBOVESPA 7.0% 09% 6.1% -10.1% 3.2% 6.2% -3.2%
CcDI 0.8% 0.8% 0.9% 0.8% 1.0% 4.4% 8.5%
DAO 1.3% 46% 3.0% -0.9% 028% 05% 1.1% 0.8% -2.5% 3.3%] 12.5%| 12.5%
2021 IPCA +yield IMA-B 0.4% 0.8% 0.8% 1.0% 1.1% 1.3% 1.4% 1.6% 1.5% 1.4%] 11.7%| 11.7%
IBOVESPA 1.4% 1.9% 6.2% 0.5% -3.9% -2.5% -6.6% -6.7% -1.5% 2.9%) -8.8% -8.8%
DI 0.1% 0.2% 0.3% 0.3% 04% 04% 04% 05% 06% 0.7%] 4.0% 4.0%
* Marco/2021: a partir do infcio do fundo em 22/3/2021
GRAFICO DA PERFORMANCE ATRlBUlCﬁQ DE PERFORMANCE (12 MESES)
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COMPOSICAO SETORIAL ESTATISTICAS DESDE O INICIO
Setores long Setores short DAO IBOV
Energia elétrica 20.5% Varejo -6.4% Volatilidade anualizada 9.8%  19.0%
Alimentos processados 12.9% Programas e servicos -5.2% Melhor més 4.6% 7.0%
Intermediarios financeiros 10.3% Servigos médicos -2.4% Pior més -2.5% -10.1%
Papel e celulose 5.0% Diversos -2.4% Meses positivos 13 9
Agropecuaria 6.9% Viagens e lazer -1.7% Meses negativos 2 6
Outros 39.3% Outros -11.1% Meses acima do benchmark 8
Total long 98.8% Total short -29.2% Meses abaixo do benchmark 7
Patrimdnio liquido R$82.8MM
Patrim&nio médio 12 meses R$30.8MM
Patrimonio da estratégia R$96.1TMM
INFDRMan)ES COMPLEMENTARES
Data de inicio: 22/3/2021 Taxa de performance: 20% sobre o que exceder o
Aplicagdo minima: R$500,00 IPCA + yield do IMA-B
Movimentagdo minima: R$500,00 Gestor: DAO Capital Ltda
Saldo minimo: R$500,00 Administrador: BTG Pactual Servicos Financeiros 5/A DTVM
Cota de aplicagao: D+1 Custodiante: Banco BTG Pactual S/A
Cota de resgate: D+30 Auditor: Ernst & Young
Pagamento do resgate: D+32 Publico-alvo: Investidores em geral
Tributagao: aliquota de 15%, exclusivamente no resgate de cotas Categoria Anbima: Multimercado Long & Short Direcional
Taxa de administracao: 2% a.a. CNPJ do fundo: 40.920.066/0001-14
Para mais informacGes, favor contactar: ri@daocapital.com.br (11) 3884-1888 www.daocapital.com.br

www.daocapital.com.br



(O DAO CAPITAL

Disclaimers

A descricdo detalhada do tratamento tributdrio aplicavel ao Fundo encontra-se disponivel no Formulario de Informacdes
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 informacdes apresentadas neste material de divulga¢do sdo confidveis, mas ndo garante sua
exatiddo. Este material de divulgacdo ndo tem o proposito de prestar qualquer tipo de consultoria financeira, recomendagdo de
investimentos, nem deve ser considerado uma oferta para aquisicdo de produtos da DAO Capital. O Fundo estard 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 decisdes 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 especificados 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 INFORMAGOES COMPLEMENTARES, A LAMINA DE INFORMAGOES 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 divulga¢do, com fins informativos, e ndo deve servir como Unica base para tomada de decisGes de
investimento, nem deve ser considerada uma oferta para aquisi¢do 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 - Se¢do Contato. Se a solu¢do apresentada pelo SAC ndo 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 Pedroso Alvarenga, 691 - Cj. 708 - S3o Paulo - SP Cep. 04531-011. SUPERVISAO E
FISCALIZACAO: Comissdo de Valores Mobiliarios CVM. Servico de Atendimento ao Cidaddo 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 publicacdo ndo deve ser enviada a qualquer outra pessoa e ndo podera ser reproduzida ou utilizada
sob qualquer forma sem a nossa expressa autorizagao.

Autorregulagio

ANBIMA

Gestdo de Recursos

www.daocapital.com.br



