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COMENTARIO DE MERCADO

Abril registou correcdes em todos os ativos, devido a uma série de niumeros econdmicos
inesperados, como o relatério de inflacado dos EUA que revelou que a inflacdao core
aumentou 0,4% em margo pelo terceiro més consecutivo. Em reacao, as yields das
obrigacdes de governo dos EUA a 10 anos tiveram o maior aumento diario desde
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setembro de 2022. Estes desenvolvimentos levaram o Presidente da Fed, a comentar que Sociedade Gestora Santander Asset Management — SGOIC SA
os dados nao deram maior confianca no rumo da inflagdo e que provavelmente ira Nome do Fundo =urncle de Tves e MebiEde Abhate
demorar mais tempo a atingir o objetivo dos 2%. Por conseguinte, houve uma mudanca sapiEnsler Sellees Disierive
por parte dos investidores a favor de um ciclo de flexibilizacdo de taxas mais gradual Supervisor CMVM
z [0) 0, 0, 1
também por parte do BCE. Os Bunds (-1,8%), os OATs (-1,5%) e os BTPs (-1,1%) registaram Yerge DTl Santander Totta
descidas mensais, mas a um ritmo mais lento do que os US Treasuries (-2,4%). As acdes
. L . Auditor BDO & Associados, SROC, Lda
registaram perdas e o S&P 500 (-4,1%). O indice MSCI EM registou um retorno de +0,4%
enquanto o STOXX 600 (-0,8%) registou uma inversdo apds cinco semanas consecutivas de ISIN (Classe A / B) PTYSAIHEO017 / PTYSASHE0015
avangos. Os mercados, também, se debateram com a escalada das tensdes geopoliticas, Patriménio (Classe A / B) € 43 Milhdes / € 180 Milhdes
especialmente no Médio Oriente, e o VIX atingiu os valores mais altos deste ano. Moeds cUR
GESTAO DO FUNDO Data de Inicio do Fundo 30 de novembro de 2016/ 14
A exposicao a acoes manteve-se relativamente estavel, terminando o més em um nivel (classe A/ B) de marco de 2014
de 18,01%. Na primeira semana de més, a gestao protegeu a carteira com uma Prazo de Investimento Recomendado 3 Anos
estratégia de cobertura em acdes norte-americanas que mais tarde vendeu Comiss3o de Gestdo Fixa (Classe A / B) 1,35% / 1,25%
parcialmente para tomar mais-valias face as quedas iniciais, desta forma a gestao
. A . , ;- . ~ Comissdo de Subscrigao 0%
continua com uma preferéncia ligeira por EUA a nivel geografico. Em obrigacdes, o
aumento das yields a nivel global permitiu aumentar a duration da carteira para niveis Comissdo de Resgate 0%
muito atrativos, principalmente em EUA, onde nao existia exposicao e foi Minimo de Investimento Inicial € 500 inicial; € 500 Adicional /
implementada uma estratégia de opcao de subida sobre o Treasury, que deixou a (Classe A / B) € 5000 Inicial; € 1 000 Adicional
carteira com uma duration de 3,10 anos, no final do més. Em termos cambiais, e a Prazo Liquidacio A dias {subsericao); 4 dias (resgate)
semelhanca dos meses anteriores a gestao continua a apostar no délar frente ao euro,
apoiados no diferencial de taxas e no forte do crescimento americano, irdo continuar a Liquidez biaria
diminuir a aposta a medida que o ddlar se revaloriza.
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Fonte: APFIPP; Dados a 30/04/2024

Fonte: SAM SGOIC,SA; Dados a 30/04/2024 * Classe B
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Aviso:

- Santander Select Defensivo: Dados de rendibilidade da APFIPP de 30/04/2024.

- No que se refere aos Fundos domiciliados em Portugal, com excecdo dos Fundos Poupanca Ac¢des, dos Fundos Poupanca Reforma e dos Fundos de Pensdes Abertos, até 30 de junho de
2015, os valores das unidades de participacao utilizadas no calculo ja se encontram deduzidos do imposto devido, enquanto que, apds 1 de julho de 2015, esses valores sao brutos do
imposto sobre o rendimento que é devido pelos Participantes no momento do resgate. Assim, os calculos de rendibilidade que incluam periodos que tenham o seu inicio antes de 30 de
junho de 2015 e o seu fim apds 1 de julho de 2015, ndo tém em consideragdao o imposto que seja eventualmente devido pelos Participantes relativamente aos rendimentos auferidos no
periodo apds 1 de julho de 2015.

- As rendibilidades divulgadas representam dados passados, nao constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participacdao pode aumentar ou diminuir
em funcao do indicador sintético de risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco maximo). Risco medido pela volatilidade dos ultimos 5 anos (a volatilidade é uma medida estatistica
gue avalia a dispersao dos dados, ou seja, reflete a amplitude das flutuacdes da Unidade de Participacao).

- Onivel de risco foi calculado de acordo com o Regulamento (UE) N2 1286/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho de 26 de novembro de 2014.

- O Fundo Santander Select Defensivo, gerido pela Santander Asset Management — SGOIC, SA.

- O presente documento nao dispensa a consulta do prospeto e do KID do fundo de investimento mobilidrio referido, disponiveis em todos os locais e meios de comercializacao dos
mesmos bem como no site da CMVM — www.cmvm.pt.

- 0O valor e o rendimento resultante dos investimentos pode descer ou subir e, consequentemente, o valor das unidades de participacao pode diminuir ou aumentar dependendo da
evolugao dos ativos que compdem o fundo, sendo que maiores rendibilidades estao normalmente associadas a maior risco, podendo existir perda do capital investido.

- As rendibilidades apresentadas nao incluem qualquer comissao de subscricao ou de resgate, sao liquidas de todas as restantes comissdes inerentes ao fundo e estdo ainda sujeitas ao
regime fiscal em vigor a cada momento, descrito em detalhe na respetiva documentacao legal do fundo.

Informag¢dao SAM: Os mercados financeiros atravessam frequentemente periodos de maior volatilidade e de variagdes significativas nos pregos dos
varios ativos (acoes, obrigagbes, etc...). Para mitigar os consequentes riscos de realizagio de menos-valias é portanto aconselhavel que os
investimentos sejam diversificados e, para a maioria dos tipos de Fundos de Investimento, sejam realizados numa dtica de médio / longo prazo (3 a
5 anos).
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10 PRINCIPAIS POSIC@ES SUBIDAS E DESCIDAS METRICAS

EURO-BOBL JUN 24 16,4% AMUNDI ULT SHT BD SR A 2401 N° de ativos em carteira 132
EURO-BUND JUN 24 8,0% INVESCO PHYSICAL GOL A 1,698 % das 10 maiores posicoes 63,3%
EUR/USD FUTURE (EUREX) JUN 24 6,3% AMUNDI 36 M-IC 1583

ISHARES CORP BOND -3Y ESG UCITS 5,4% SPX US21/06/24 P5000 1364 Percentagem de meses positivos 54,5%
AMUNDI ENHANCED U S/T BOND SRI - P 5,2% SANTAN SICAV-ASIAN- 1,250 Melhor més 2,3%
SPDR BLOOMBERG -3 YEAR EURO CORP B 4,8% US 10YR NOTE Jun24 ¥ 5153 Pior mes -3,8%
GERMANY (FEDERAL REPUBLIC OF) RegS 4,5% EUR/USD FUT Jun24 ¥ 750

AMUNDI ULTRA SHORT TERM BOND- 4,5% INVESC SP 500 AC EUR ¥ 802

FRANCE (REPUBLIC OF)  RegS 4,1% EURO-BUND FUT Jun24 ¥ 19076

MORGAN STANLEY SICAV - SHORT M 4,1% EURO-BOBL FUT Jun24 ¥ 24,449

Fonte das tabelas: SAM SGOIC,SA; Dados a 30/04/2024
ASSET ALLOCATION
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Alocacdo Por Moeda: Inclui Derivados Fonte: SAM SGOIC,SA; Dados a 30/04/2024

Aviso Legal: A Santander Asset Management adverte que esta apresentacao contém declaracdes sobre previsdes e estimativas. Tais declaracdes estao incluidas em varias secdes deste
documento e incluem, entre outras, perspetivas relativas a retornos futuros. Embora estas declaragbes representem a nossa visao sobre expectativas, certos riscos, incertezas e outros
fatores importantes podem fazer com que os resultados reais sejam materialmente diferentes das expectativas. Estes fatores incluem (1) situacdo macroecondmica, diretrizes
governamentais e regulatdrias, (2) flutuacdes nos mercados acionistas locais e internacionais, nas taxas de cambio e nas taxas de juro, (3) pressdes competitivas, (4) desenvolvimentos
tecnoldgicos, (5) mudancas na posicao financeira ou capacidade de crédito dos nossos clientes, devedores e contrapartes. Os fatores de risco e outros fatores-chave indicados
anteriormente podem afetar negativamente os resultados e expectativas apresentados em relatérios passados, ou que sejam apresentados no futuro, incluindo aqueles submetidos a
agéncias reguladoras e de supervisao.

As informacgdes contidas neste documento foram compiladas a partir de fontes que Santander Asset Management considera fiaveis, ainda que ndo tenha confirmado ou verificado a sua
exatidao. A Santander Asset Management ndao assume qualquer responsabilidade por qualquer uso das informacgdes aqui contidas, que ndao constituem recomendacdes, aconselhamento
personalizado, ofertas ou solicitagdes.

O investimento em fundos de investimento ou outros produtos financeiros mencionados neste documento podem estar sujeitos a riscos de investimento como: risco de mercado, risco de
crédito, o emitente e o risco de contraparte, o risco de liquidez, o risco de investimentos em moeda estrangeira e, quando aplicavel, os préprios riscos inerentes ao investimento em
mercado emergentes. Adicionalmente, se os fundos materializarem seus investimentos em hedge funds, mercado imobiliario, commodities e private equity, podem ser submetidos a riscos
de avaliacao e ricos operacionais nesses ativos e mercados, bem como os riscos de fraude ou derivados de investir em mercados nao regulados ou nao supervisionados. As performances
passadas nao constituem garantia de resultados futuros.

Qualquer mencio de tributacdo deve ser entendida como estando dependente das circunstancias especificas de cada investidor podendo estas mudar no futuro. E aconselhavel procurar
aconselhamento personalizado sobre o assunto em causa.

© SANTANDER ASSET MANAGEMENT, SGOIC, S.A.

Informagao SAM: Os mercados financeiros atravessam frequentemente periodos de maior volatilidade e de variagdes significativas nos precos dos
varios ativos (a¢oOes, obrigacdes, etc...). Para mitigar os consequentes riscos de realizacdo de menos-valias é portanto aconselhavel que os
investimentos sejam diversificados e, para a maioria dos tipos de Fundos de Investimento, sejam realizados numa 6tica de médio / longo prazo (3 a
5 anos).
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