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DAO to Earth
Fevereiro/2023

Prezados clientes,

Em fevereiro tivemos uma forte queda no mercado local, com o Ibovespa encerrando o més
com retorno de -7,5%. La fora, retornos também negativos, porém em menor grau, com o S&P
fechando o més com queda de 2,6% e o Nasdaq queda de 1,1%.

O principal ponto de aten¢ao no més foram numeros de inflagdo acima do consenso, a sugerir
que os juros devem ficar elevados por mais tempo. Com juros mais elevados (e potencialmente
um menor apetite para renda variavel como um todo), é oportuno destacar o nosso novo fundo
DAO Defender Long & Short, que mantém zero de exposi¢do ao Ibovespa e tem por objetivo
bater o CDI. O fundo em breve completara seis meses de cota e passara a participar das nossas
cartas mensais ja no proximo més. Mais sobre a estratégia do fundo no final desta carta.

Apesar do més turbulento, os fatores tiveram um resultado positivo, em especial o fator de
baixa volatilidade (alta de 15,1%). O DAO Multifactor FIM defendendeu bem durante todo o
més, porém a exposicdo residual ao fator Mercado acabou atrapalhando e o fundo encerrou
fevereiro com queda de 2,2%.

DAO Multifactor vs. Benchmarks

1.05 ) Jeseees®®
1.00 FeTenecsese
0.95
0.90
0.85
0.80
P T P . P e
R R G 0(0 3V § RSNV z‘(» RUSIR U VR G

N N N A N N A
LU N 2 2N 2N ¢ 2 Q’l« v AV \
X 3 N N X 0\ LN
F A FTT L LSS F & NI 2 P A

&
= DAO eee CDI e |BOV == == |[PCA+yield IMA-B

www.daocapital.com.br



(O DAO CAPITAL

Desde que abrimos o fundo em mar¢o-21, o DAO Multifactor FIM tem se posicionado entre os
melhores fundos long-biased da nossa industria. O fundo segue entre os 10% melhores fundos
do nosso peer group em termos de retorno absoluto e entre os 5% melhores em retorno
ajustado a risco.
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Novidades no modelo e performance dos fatores em fevereiro

Desde que iniciamos a DAO, realizamos mais de uma centena de pesquisas sobre o
comportamento de fatores no Brasil, sobre metodologias de composi¢dao e otimizacdo de
carteira, bem como estratégias de execucao de ordens, minimizacao de custos de aluguel, entre
tantos outros assuntos. Esse trabalho é o dia a dia do time de pesquisa e gestao da DAO, e
parte integral da nossa estratégia de investimento em fatores.

Dentre esse conjunto de pesquisas, uma das mudancas que implementamos recentemente foi
a segregacdo do nosso fator Qualidade em duas verticais: o fator Crescimento e o “novo fator
Qualidade”, que passa a agregar majoritariamente métricas de retorno sobre capital investido.

Obviamente, crescimento e rentabilidade das empresas sdao componentes integrantes da
nossa estratégia de fatores desde o inicio do fundo, entdao nesse ponto nao ha uma grande
novidade na nossa maneira de identificar as boas empresas do nosso mercado.
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O que muda, entdo, € nossa capacidade de interpretar melhor as preferéncias dos investidores
ao longo do tempo: se estdo buscando empresas de crescimento (um sinal mais bullish), ou de
rentabilidade (mais bearish).

Com isso, passaremos a descrever a performance més a més em cinco fatores de exposi¢cao
estrutural (Valor, Qualidade, Crescimento, Momento e Baixa Volatilidade), além dos fatores
Mercado e Tamanho, também presente nas nossas cartas, mas aos quais a DAO ndo mantém
exposicdo estrutural.

Performance dos Fatores - Fevereiro/23
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Nessa nova segmentacdo, a performance acumulada nos ultimos 12 meses passa a ter a
seguinte configuragao:

Atribuicao de Performance - 12 meses
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Os fatores de exposicao estrutural da DAO seguem com resultados positivos nos ultimos 12
meses, com destaque no més de fevereiro para os fatores de Baixa Volatilidade e momentum
(altas de 15,1% e 9,5% no més, respectivamente).

Perspectivas para os proximos meses - DAO Defender Long & Short

Se no final do ano passado, até janeiro desse ano, comeg¢avamos a ver sinais de melhoria no
apetite de risco dos investidores de curto prazo, o més de fevereiro trouxe mudancas
relevantes de comportamento dos fatores, que novamente sugerem cautela aos investidores.

Por exemplo, o fator Baixa Volatilidade, que comecava a perder um pouco de espago na
carteira, se tornou o principal fator de exposicao do DAO Multifactor e principal contribuicao
de resultados positivos no més.

Ja o fator Mercado, que pela primeira vez desde a abertura do fundo comecava a esbocar
retornos marginalmente positivos (vide carta de outubro), volta a aparecer no nosso modelo
de fatores com expectativas negativas para o horizonte proximo.

A composicdo dos sinais nos mostra um cendrio bastante favoravel para os fatores de
exposi¢ao estrutural, em especial Baixa Volatilidade, Valor, Momentum e Qualidade, neutro
para Crescimento; e desafiador para os fatores de Mercado (Ibovespa) e Tamanho (small caps).

Foi pensando nos desafios atuais da renda variavel local e juros elevados que estruturamos,
sob demanda de alguns alocadores da casa, o DAO Defender Long & Short.

O DAO Defender é um fundo de baixa volatilidade (target de 6,5% aa) e sem exposi¢ao ao risco
Ibovespa, com o objetivo de entregar retornos consistentes acima do CDI, tanto em mercados
de alta, quanto de baixa.

Implementamos uma estratégia long & short fatorial, com exposicdo zero ao fator Mercado
(desvinculando o fundo dos retornos do Ibovespa) e com objetivo de extrair retornos positivos
dos fatores de exposicdo estrutural da casa (Valor, Qualidade, Crescimento, Baixa Volatilidade
e Momentum).

O fundo esta prestes a completar seis meses de historico, entdao ainda ndo podemos comentar
sobre resultados. Mas um comparativo é valido. O DAO Defender segue a mesma estratégia de
investimentos do atual DAO Multifactor, sé que sem a contribui¢do negativa do fator Mercado.

Para se ter uma ideia de como o DAO Defender teria se comportado nos ultimos meses, basta
olhar o grafico de atribuicao de performance da pagina anterior, fazendo os seguintes ajustes:
(i) exclui-se a contribuicdo negativa da “barrinha” Mercado e (ii) soma-se pelo menos o dobro
de retorno de exposicao a renda fixa (+8%, em vez de +4%), por conta do maior caixa disponivel
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para rentabilizar as elevadas taxas do CDI. O resultado tedrico seria um fundo com
rentabilidade de quase 200% do CDI na janela de 12 meses, sem risco de renda variavel e
rodando com metade da volatilidade do DAO Multifactor (qQue por sua vez, ja opera com metade
do risco do Ibovespa).

Para os clientes mais pessimistas com a bolsa local - e que querem zerar exposi¢ao ao risco
direcional de renda variavel - o DAO Defender é a melhor opcdo oferecida pela DAO (disponivel
nas versdes previdéncia e fundo aberto). E para os clientes que ainda querem manter alguma
exposicao a renda variavel, entdo o DAO Multifactor é, sem sombra de duvidas, uma das
melhores op¢des dentre os fundos long biased e long only disponiveis no nosso mercado.

Por fim, 0 nosso factor outlook nos sugere mares turbulentos a frente e ambas as estratégias
(DAO Multifactor e DAO Defender) estao com carteiras bastante defensivas. Entramos no més
de mar¢o com exposi¢ao overweight somente ao fator Baixa Volatilidade. Estamos neutros em
Qualidade (viés positivo) e Crescimento (viés negativo). E underweight em Valor e Momentum.

Todos os fatores de exposicdo estrutural seguem com estimativas positivas de retorno. Ja os
fatores Tamanho (small caps) e Mercado (Ibovespa) estdo com perspectivas negativas de
retorno para o nosso horizonte de estimacao.
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OBJETIVO E ESTRATEGIA

O DAO Multifactor é um fundo Long Biased que busca retornos através de opera¢des no mercado aciondrio, utilizando-se de uma
metodologia sistematica e baseada em fatores de risco para a selecdo de ativos e construcdo do portfélio. A escolha de acbes e a
definicdo do tamanho das posi¢des segue um rigoroso processo de controle de risco, visando minimizagdo de volatilidade e perdas

potenciais.
RENTABILIDADE MENSAL *
JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ| ANO INicIO
DAO 0.4% -2.2% -1.9%| 24.4%
2023 IPCA + yield IMA-B 1.1% 1.0% 2.1% 28.2%
IBOVESPA 3.4% -7.5% -4.4% -8.7%
CDI 1.2% 0.9% 2.1% 19.3%
DAO 03% 23% 3.9% 2.0% 3.9% -4.4% -0.5% 2.5% -2.2% 5.0% -0.1% -0.2%| 12.7%| 26.8%
2022 IPCA + yield IMA-B 11% 12% 1.9% 1.6% 13% 1.1% 0.7% 0.1% 0.2% 0.6% 1.0% 1.1%| 12.4% 25.5%
IBOVESPA 7.0% 09% 6.1% -10.1% 3.2% -11.5% 4.7% 6.2% 0.5% 5.5% -3.1% -2.4% 4.7% -4.6%
CDI 0.8% 0.8% 09% 0.8% 1.0% 1.0% 1.0% 1.2% 1.1% 1.0% 1.0% 1.1%| 12.4% 16.8%
DAO 13% 4.6% 3.0% -09% 0.8% 0.5% 1.1% 0.8% -2.5% 3.3%| 12.5% 12.5%
2021 IPCA + yield IMA-B 0.4% 0.8% 08% 1.0% 1.1% 1.3% 1.4% 1.6% 1.5% 1.4%] 11.7% 11.7%
IBOVESPA 14% 19% 6.2% 0.5% -3.9% -2.5% -6.6% -6.7% -1.5% 2.9%| -8.8% -8.8%
CDI 0.1% 0.2% 03% 03% 0.4% 0.4% 0.4% 0.5% 0.6% 0.7% 4.0% 4.0%

*Margo/2021: a partir do inicio do fundo em 22/3/2021

GRAFICO DA PERFORMANCE

ATRIBUICAO DE PERFORMANCE (12 MESES)
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COMPOSIGAO SETORIAL ESTATISTICAS DESDE O INiCIO
Setores long Setores short DAO IBOV
Energia elétrica 19.3% Varejo -6.6% Volatilidade anualizada 10.5% 20.2%
Madeira e papel 10.4% Construgao civil -3.2% Melhor més 5.0% 7.0%
Petréleo e gas 8.2% Petréleo e gas -2.5% Pior més 4.4%  -11.5%
Comércio e distribuicdo 5.8% Diversos -2.4% Meses positivos 16 14
Intermediarios financeiros 5.3% Transporte -2.1% Meses negativos 8 10
Outros 46.6% Outros -11.0% Meses acima do benchmark 10
Total long 95.6% Total short -27.8% Meses abaixo do benchmark 10
Patrimdnio liquido R$111.9MM
Patrimdnio médio 12 meses R$95.2MM
Patrimdnio da estratégia R$126.9MM
INFORMAGOES COMPLEMENTARES
Data de inicio: 22/3/2021 Taxa de performance: 20% sobre o que exceder o

Aplicagdo minima: R$500,00

Movimentag¢do minima: R$500,00

Saldo minimo: R$500,00

Cota de aplicagdo: D+1

Cota de resgate: D+30

Pagamento do resgate: D+32

Tributacgao: aliquota de 15%, exclusivamente no resgate de cotas
Taxa de administracdo: 2% a.a.

Para mais informac@es, favor contatar:

ri@daocapital.com.br

IPCA + yield do IMA-B
Gestor: DAO Capital Ltda

Administrador: BTG Pactual Servigos Financeiros S/A DTVM

Custodiante: Banco BTG Pactual S/A
Auditor: Ernst & Young
Puablico-alvo: Investidores em geral

Categoria Anbima: Multimercado Long & Short Direcional

CNP) do fundo: 40.920.066/0001-14

(11)3884-1888

www.daocapital.com.br
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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, recomendacdo de
investimentos, nem deve ser considerado uma oferta para aquisicdo 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 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 divulgacdo, 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
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