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COMENTARIO DE MERCADO

O més de marco marcou o fim de um trimestre surpreendente no que toca aos dados
econdmicos globais. A economia dos EUA cresceu 3,4% no 49T, com os postos de trabalho
a aumentarem em janeiro e fevereiro. Na Zona Euro, o crescimento no 42T manteve-se
estavel e o PMI composto flash atingiu um maximo de 9 meses. Este cenario teve um
efeito positivo nos ativos de risco, com o S&P500 (+10,6% no trimestre) e o STOXX 600
(+7,8%) a atingirem recordes no trimestre com subidas consecutivas desde janeiro, e que
também, se alastrou a outros ativos de risco, com os spreads de High Yield a estreitarem, o
petrdleo a subir e as criptomoedas a atingirem valores perto dos maximos historicos. A
performance do S&P500 esteve concentrada, essencialmente, nas empresas designadas
por 7 magnificas (+17,1%), tendo as remanescente empresas apreciado apenas cerca de
6%. Por outro lado, a performance dos ativos chamados seguros, acabou por sofrer neste
contexto, com as obrigacdes de governos a cairem (US Treasuries -1% e Soberanos Euro -
0,7%) devido as surpresas na inflacdo dos EUA nos primeiros meses. Com a continua
resiliéncia da economia dos EUA, e a indicacdao da FED que continua sem pressa para
efetuar cortes de taxa, os mercados ajustaram as suas expectativas de Yields.

GESTAO DO FUNDO*

A carteira do fundo teve uma performance positiva em marco, com os ativos de risco,
como as acoes, a contribuiram positivamente, nomeadamente os EUA, Europa, Japao e
Mercados Emergentes. Na componente obrigacionista, a maior parte dos ganhos foi
impulsionada pela exposicao a BTP italianos e, em menor medida, a duration dos EUA,
onde as yields desceram sobretudo na parte mais longa da curva. O crédito também teve
um bom més, com os spreads de crédito a estreitarem, tendo os ganhos sido
impulsionados principalmente pela exposicao ao crédito IG e a divida subordinada. A
alocacao a ouro, também, contribui positivamente. No més, aumentou-se a exposicao a
acOes, favorecendo regides com um ambiente de forte crescimento, ou seja, os EUA, o
Japao e ME. A duration da carteira permanece em torno dos 4,90 anos.

EVOLUCAO (UP)

Sociedade Gestora

Santander Asset Management — SGOIC SA

Sociedade Gestora
do Fundo Master

Santander Asset Management Lux.
Gerido em parceria com a Amundi Funds

Nome do Fundo

Fundo de Investimento Mobiliario Aberto
Santander Multi-Estratégia

Supervisor

CMVM

Banco Depositario

Santander Totta

Auditor BDO & Associados, SROC, Lda
ISIN PTYSBEHMO0028
Patrimdnio € 6 Milhdes
Moeda EUR

Data de Inicio do Fundo

15 de margo de 2021

Prazo de Investimento Recomendado

4 anos

Comissao de Gestao (fixa)

0,95% anual

Comissao de Subscricao

0%

Comissao de Resgate

0%

Minimo de Investimento Inicial

€500

Prazo Liquidagao

3 dias subscri¢do e resgate
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FONTE: SAM SGOIC,SA; DADOS A 31/03/2024  * Comentario para o fundo Master — Santander Absolute Return M

3 meses (efectivo)

6 meses (efectivo)

Desde o inicio do ano (efetivo)
1 ano (anualizado)

3 anos (anualizado)

5 anos (anualizado)

Indicador de Risco

0,95%
5,96%
0,95%
1,42%

4B

Nivel de Risco: Baixo

(+)

FONTE: APFIPP; DADOS A 31/03/2024

Aviso:
- Santander Multi-Estratégia: Dados de rendibilidade da APFIPP de 31/03/2024.

No que se refere aos Fundos domiciliados em Portugal, com exce¢dao dos Fundos Poupanca A¢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 consideracao 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
que 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 Multitaxa Fixa, gerido pela Santander Asset Management — SGOIC, SA.

- O presente documento nao dispensa a consulta do prospeto e do DIF 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.

- O 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
evolucao 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.

Informacao SAM: Os mercados financeiros atravessam frequentemente periodos de maior volatilidade e de varia¢des significativas nos precos dos
varios ativos (acOes, obrigacdes, etc..). Para mitigar os consequentes riscos de realizaciao de menos-valias é portanto aconselhavel que os
investimentos sejam diversificados e, para a maioria dos tipos de Fundos de Investimento, sejam realizados numa d6tica de médio / longo prazo (3 a
5 anos).
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10 PRINCIPAIS POSICOES* PRINCIPAIS POSICOES EM MOEDA METRICAS*

AMUNDI PHYSICAL GOLD ETC 4,72% EUR 82,66% N° de ativos em carteira 421
AMND TOPIX DV ETF(PAR) 4,34% USD 9,10% % das 10 maiores posicdes 33,0%
US TSY 1.375% 10/28 4,19% GBP 2,02% Duration (anos) 4,90
BTPS 0.95% 08/30 10Y 4,14% INR 1,80%

SPAIN 5.75% 07/32 3,38% MXN 1,71%

BTPS 4.15% 10/39 15Y 3.12% CHF 1,39% Percentagem de meses positivos 33,3%
BTPS 2.45% 9/33 3.12% HUF 1,26% Melhor més 3,5%
AMUNDI MSCI EMERGG MKT UC ETF-EUR 282% KD 1,14% Pior més 2,5%
OAT 0% 05/32 164% ~ ooh 1.21%

DBR 0% 02/32 155%  ono 1,65%

ASSET ALLOCATION*

Distribuicao Geografica Distribuigdo Setorial

Moedas; -0,2% Liquidez; Unido Europeia 10.0% Utilities : 0,69%

2,2% Commodities; Materiais 0,77%

>A% América do Norte 8.7% st 005
Europa ex-EU 1’9% Bens de Consumo _— 1,05%
Acdes: 20.6% Consumo Discricionario 1,31%
¢oes; 20,6% |
Mercados Emergentes 0,0% Comunicacdes 1 36%
Total Agoes 20,6% Satde

Financeiro

Obrigagoes; Tecnologia

71,9% Outros

7,66%

0,00% 1,00% 2,00% 3,00% 4,00% 5,00% 6,00% 7,00% 8,00%

DIStrIbUIgéO Geogréfica Distribuicao das Maturidades

Asia ex-Japéo 0,5% Taxa variavel h 0,76%
Uni&o Europeia 47,2% >25 anos 6,13%
Emergentes 7,5% 15-25 anos 6,73%
Europa ex-EU 7,8% 7-15 anos 25,49%
A 0
*Valores para o fundo master — Santander GO Absolute Return M Japao 0,6% 3-7 anos 23,15%
N3o inclui derivados América do Norte 7,9% 1-3 anos
0]
FONTE DAS TABELAS: Santander AM L s har <tano M 181%
: Santander ux ..
Total Obrigacoes 71,9% ' ' ' ' ' - - !
DADOS A 31/03/2024 0,00%  500% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00% 30,00% 35,00%

Aviso Legal: A Santander Asset Management adverte que esta apresentacdao contém declaracdes sobre previsdes e estimativas. Tais declaragdes estao incluidas em varias secdes deste
documento e incluem, entre outras, perspetivas relativas a retornos futuros. Embora estas declaragdes 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) flutuagdes nos mercados acionistas locais e internacionais, nas taxas de cambio e nas taxas de juro, (3) pressdes competitivas, (4) desenvolvimentos
tecnolégicos, (5) mudancas na posicdo 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 relatdrios 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 fidveis, ainda que nao tenha confirmado ou verificado a sua
exatiddo. A Santander Asset Management nao assume qualquer responsabilidade por qualquer uso das informacgdes aqui contidas, que nao constituem recomendagdes, aconselhamento
personalizado, ofertas ou solicitacdes.

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 prdprios riscos inerentes ao investimento em
mercado emergentes. Adicionalmente, se os fundos materializarem seus investimentos em hedge funds, mercado imobilidrio, 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 ndao 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.

Informacao SAM: Os mercados financeiros atravessam frequentemente periodos de maior volatilidade e de variagdes significativas nos precos dos
varios ativos (acOes, obriga¢cdes, etc..). Para mitigar os consequentes riscos de realizagdo 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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