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Relatério do Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Obrigagdes

Santander Multicrédito

Enguadramento Macroecondmico

Economia Internacional

A dinamica econdmica, no primeiro semestre de 2022, esteve indubitavelmente afetada pela invaséo
da Ucrania pela Russia, no dia 24 de fevereiro, iniciando um conflito que teve graves repercussoes
sobre a economia mundial, ao conduzir a uma subida pronunciada dos precos da energia e das

Qrescimento Econdmico Mundial L. . L., .
materias-primas, 0s quais ja vinham com uma

2021 2022P 2023P

VIY TS 51 32 79 trajetoria de subida desde meados de 2021.

Paises Avangados 52 2,5 1,4
EUA 57 23 1,0
UEM 54 26 12~ Assim, um ano que se perspetivava de plena
Reino Unido 74 32 05 recuperagdo do choque pandémico veio a ser
Japao 1,7 17 17

Falses om Desenvolvimento 68 36 39 afetado por um segundo choque de oferta, com a
’?f”ca 46 S o consequente  deterioragdo das  condigGes
Asia 73 4,6 50
Gina 81 33 46 econdémicas e cujos principais efeitos poderéo
Buropade Leste 6.7 s oe sentir-se mais marcadamente em 2023.
Médio Oriente 58 48 35

América Latina 6,9 3,0 20
Brasil 4,6 1,7 11

Fonte: PV (ulho de 2022) O segundo choque de oferta provocado pela

guerra traduziu-se numa aceleracdo pronunciada da inflacdo, que registou, no Verdo de 2022,
maximos de quase quatro décadas, resultando num duplo impacto: (i) uma intervencdo mais
musculada pelos bancos centrais, com uma subida mais rapida e mais pronunciada das taxas de juro
de referéncia; e (ii) uma deterioracdo do poder de compra das familias, com impacto sobre a sua

despesa, além do agravamento dos encargos com energia € matérias-primas para as empresas.

Em resultado, assistiu-se, ao longo do segundo trimestre, a uma deterioragcdo da confianca dos
agentes econdmicos, acompanhada de uma revisdo em baixa das projecdes de crescimento, tanto

para 2022, como em especial para 2023.
O Fundo Monetario Internacional, nas proje¢des de julho do “World Economic Outlook”, incorporou
precisamente esses riscos, antecipando uma desaceleracdo pronunciada da atividade, em especial

nas economias desenvolvidas, para 2023, com crescimento abaixo do potencial.

Os riscos estdo enviesados em baixa, e associados, na Europa, a um corte total do fornecimento de

gas russo a algumas economias, em especial a Alemanha.
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Nos EUA, a economia contraiu jA em cada um dos dois primeiros trimestres do ano, embora afetada
por reducdo de existéncias e por contributos negativos das exportac@es liquidas. O consumo privado
manteve algum dinamismo, embora progressivamente afetado pela subida dos precos e consequente
reducado do poder de compra. O mercado laboral manteve-se bastante dinamico, com criacao liquida
de emprego e a estabilidade da taxa de desemprego em redor de 3.5%.

A aceleracdo da inflacdo (que atingiu um maximo de 9,1% em junho) requereu uma intervencédo mais
rapida por parte da Reserva Federal, que iniciou o ciclo de subida de taxas em margo e posteriormente

acelerou o ritmo de subida, tendo em julho subido as taxas em 75pb, a maior subida desde 1994.

A zona euro é a regido mais afetada pela guerra, considerando sobretudo a maior dependéncia
energética face a Russia, com os consequentes efeitos decorrentes da redugdo na oferta e da subida
dos precos. Os indicadores de curto prazo comecaram a evidenciar uma mais pronunciada
desaceleragcédo da atividade, em especial com riscos para o segundo semestre do ano. Contudo, 0

mercado laboral também permaneceu dinamico, com a taxa de desemprego em minimos historicos.

O Banco Central Europeu, em mar¢o, comunicou que iria iniciar a progressiva normalizacdo da politica
monetéria, comecando pelo término do Programa de Emergéncia Pandémica de aquisicdo de ativos
(PEPP), no final do primeiro trimestre, e posterior término do programa de aquisicdo de ativos

financeiros (APP), em outubro, apds o que se iniciaria a subida das taxas de juro de referéncia.

A mais rapida aceleragdo da inflagéo, que atingiu um méaximo de 8,9% em julho (e com alguns paises
ja com inflag@o nos dois digitos), levou o BCE também a acelerar o ritmo de subida de taxas, tendo em
julho subido as taxas de juro de referéncia em 50pb, colocando a taxa de refinanciamento em 0,5% e a
taxa de depdésito em 0%, assim pondo termo a um longo periodo de taxas de juro negativas. Em junho
0 BCE havia sinalizado uma subida de 25pb, mas teve de agir em fun¢&o da dindmica inflacionista e

como forma de evitar a materializacdo de efeitos de segunda ordem.

Nos mercados emergentes, a atividade iniciou igualmente uma dindmica de desaceleracéo, fruto da

conjugacdao de varios fatores.

Por um lado, as perturbacdes nas cadeias de valor ainda causadas pela pandemia na China, com a
aplicacdo de lockdowns em resposta a surtos de Covid-19. Na China, ainda, subsistiram problemas no

mercado imobiliario, afetando o investimento.
Por outro lado, os riscos decorrentes das perturbagfes no fornecimento de matérias-primas

alimentares, em especial cereais, na medida em que os dois paises em conflito sdo dos principais

produtores mundiais de cereais. Acrescem os efeitos da subida dos precos.
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Adicionalmente, os efeitos que a subida das taxas de juro, em especial as do dolar norte-americano,

tém sobre os custos de financiamento para as economias emergentes.

Como referido, no primeiro semestre de 2022, o enquadramento da politica monetéaria sofreu uma
alteracao profunda, com o término do periodo de taxas de juro negativas, em particular na zona euro.

Nos EUA, a Reserva Federal deu primazia ao objetivo de estabilidade dos precos, em detrimento da
atividade econd6mica, mantendo uma orientacdo de subida de taxas de juro, apesar dos riscos

negativos para a atividade econémica.

Na zona euro, o BCE, depois da antecipacdo das subidas em julho, continuou a sinalizar a
necessidade de subida das taxas de juro de referéncia, mas a decisdo estard dependente da

informacao disponivel a data de cada reuniéo.

Em resultado, as taxas de juro de curto prazo de mercado atingiram niveis ndo observados desde ha
varios anos. Nos EUA, a taxa Libor 3 meses aproximou-se dos 3%, 0 que nao ocorria desde antes da
Grande Crise Financeira (GFC), de 2008.

Na zona euro, a taxa Euribor 3 meses aproximou-se, em agosto, dos 0.5%, o nivel mais elevado
desde 2011 e que terminou efetivamente o periodo de taxas de juro negativas que vigorou desde
2015.

A aceleracao da inflagdo e a intervencdo dos bancos centrais influenciou, também, a dinamica das

taxas de juro de longo prazo, num movimento que se caraterizou inclusive por alguma volatilidade.

Nos EUA, a yield a 10 anos ultrapassou os 3%, e a curva de rendimentos inverteu entre os 10 anos e
0s 2 anos, o que ndo ocorria desde antes da GFC. Uma inversdo da curva de rendimentos é
tradicionalmente identificada como indicador avangado de um posterior periodo recessivo.

Na zona euro, as yields também subiram, em resultado da aceleracdo da inflacdo e do término dos
programas de aquisicao de ativos. Contudo, a dinamica foi diferenciada entre paises, com uma subida

mais pronunciada para os paises periféricos, em especial Italia.

Para assegurar a normal transmissao da politica monetaria, em julho, o BCE anunciou a criacdo do
“Instrumento de Protegéo da Transmissdo”, que sera utilizado em casos onde movimentos indesejados
e desordenados dos mercados possam colocar em causa a transmissao da politica monetaria na zona
euro. A decisdo de utilizagdo cabe ao BCE, sendo que os paises alvo da intervencdo devem cumprir
um conjunto de critérios, relacionados com a ndo existéncia de um procedimento de défices

excessivos, a auséncia de desequilibrios macroecondmicos e a sustentabilidade das contas publicas.
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Economia Portuguesa

Em Portugal, a atividade econdémica revelou um maior dinamismo no inicio do ano, em parte fruto de
efeitos de base relacionados com as vagas pandémicas (em 2021, no primeiro trimestre tinha havido
um novo confinamento geral). Contudo, nos trés primeiros meses de 2022, assistiu-se a um
crescimento em cadeia generalizado, o que (i) permitiu que a economia quase recuperasse 0s niveis

pré-pandemia e (ii) deixava perspetivas favoraveis para o crescimento no conjunto do ano de 2022.

Dados Macroeconémicos

2021 2022P  2023P  ( cendrio de guerra e a subida dos precos da

PIB 4,9 6,9 1,0
e Privado 5 8 o6 energia e das matérias-primas vieram alterar o
consumo Publico 4l e 33 enquadramento, tendo a atividade ja contraido
Investimento 79 -11 0,7
Exportagdes 131 205 29 marginalmente no segundo trimestre
Importagdes 131 114 15 .

poriaenes (-0,2%), embora com um crescimento de 6,9% face
Inflagdio média 13 75 37
Desemprego 66 6.4 67 ao mesmo periodo do ano passado.
Saldo Orgamental (% do PIB) -28 -15 -09
Divida publica (% do PIB) 1274 1182 1156
Bal. Corrente e Gapital (% do PIE) 0.7 o 03 Esta desaceleracdo homdloga foi explicada por um

Fonte: INE, Banco de Portugal, Min. Financas; Previsdes: BdPe Estudos Santander Portugal menor Contributo dO CONnsumo privado e investimento,

gue terdo comecgado a sofrer os efeitos das subidas de pregos.

Ja a procura externa teve um contributo positivo para o crescimento, fruto em grande medida da
recuperacdo da atividade turistica, que, em algumas regides, recuperou, ou mesmo ultrapassou, 0

volume de turistas observado antes da pandemia, em especial em termos de nao residentes.

Esta recuperacdo deverd ser um fator marcante, em particular durante os meses, de verdo,

contribuindo para mitigar os efeitos adversos da guerra em curso na Ucrania.

Em julho, a inflagdo acelerou para 9,1%, um méaximo desde 1992, o que coloca pressao sobre os
orcamentos familiares, fator ao qual acresce o impacto da subida das taxas de juro, em especial no
crédito a habitacéo.

Contudo, as familias beneficiam de uma situacdo de pleno emprego, com a taxa de desemprego a
situar-se em 5,7%, no final do segundo trimestre. Adicionalmente, ainda dispdem da poupanca
acumulada durante o periodo da pandemia, com o volume de depésitos das familias em niveis
maximos. A taxa de poupanca retrocedeu face aos maximos de 2021, mas permanecia ainda em 8,3%

no final do primeiro trimestre.

A conjuntura econdmica, no decurso do 2.° trimestre de 2022, caraterizou-se por uma diminuigdo do
indicador de clima econdmico, decorrente de uma queda expressiva da confianca no setor de
Construcdo e Obras Publicas, apesar da subida nos setores da Industria Transformadora e de

Comércio e Servigos.
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Na Industria Transformadora, a melhoria de confianga ao longo deste periodo deveu-se ao contributo
positivo das perspetivas de producédo, mitigando os impactos negativos relativos a evolugao da procura
interna e externa. No setor da Construcao, a forte queda da confian¢a deveu-se ao contributo negativo
da carteira de encomendas e das perspetivas de emprego. No Comércio, 0 aumento da confianca
resultou da melhoria relativa ao volume de vendas e das perspetivas de atividade da empresa,
mitigado pela deterioracdo das apreciacdes sobre o volume de stocks. Nos Servicos, 0 aumento da
confianca deveu-se a apreciacdo positiva relativa a atividade da empresa, que mais do que
compensou o0 contributo negativo sobre a evolucdo da carteira de encomendas e perspetivas de

evolucéo da procura.

O endividamento do setor privado ndo financeiro reduziu-se para 197% do PIB (-6pp face ao 1T21), no
primeiro trimestre, fruto da reducdo quer do endividamento das empresas (em 4pp, para 129%) e das

familias (em 2pp, para 68% do PIB).

A divida publica também se reduziu, neste periodo, em 9pp, para 126.7% do PIB.

Apesar da maior complexidade do contexto macroeconémico, a expansdo da atividade, juntamente
com a subida dos pregos, refletiu-se num maior crescimento da receita fiscal. Assim, a junho, o saldo
das Administracdes Publicas, na Otica da contabilidade publica, traduziu-se num excedente 1,1 mil
milhdes de euros, destacando, por um lado, o crescimento da receita (+20%) e a reducédo da despesa
em 1.7%.

Como referido anteriormente, a dindmica das taxas de juro de financiamento da Republica refletiu as
dindmicas de mercado e a atuacdo do Banco Central Europeu. A yield dos 10 anos subiu até 2,3%, um

acréscimo de 182pb face ao valor de final de 2021.

A notacgdo de risco da Republica atribuida pelas agéncias S&P, Fitch e Moodys é de BBB (positivo),
BBB (estavel) e Baa2 (estavel), respetivamente. A agéncia DBRS mantém o rating BBB high (positivo).

Politica de investimento

Durante o primeiro semestre de 2022, o fundo manteve uma estratégia de investimento flexivel, que
permite uma maior exposicdo a emissores de high yield e de mercados emergentes, bem como a
moedas, com um periodo de investimento médio-longo. Tanto a estratégia quanto a alocagéo de ativos
séo realizadas com base em analises macroecondmicas e fundamentais, investindo em ativos que

oferecem maior potencial de valorizagdo em termos relativos.

No final do semestre, a exposi¢do a risco cambial era de 2,1% do fundo em USD (1,6% no final de
2021) e 1,6% em JPY (1,0% no final de 2021). Em termos de risco de taxa de juro, o fundo tinha, ao
final de junho, uma duration baixa (1,30 vs. 1,62 no final de 2021), antecipando possiveis aumentos
das taxas de juro de mercado. No que respeita aos diferentes mercados de crédito em que pode
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investir, o fundo acabou o semestre com uma exposi¢cado a obrigacdes Investment Grade de 53% da
carteira (52,8% denominada em EUR e 1% em USD), 26% da carteira em High Yield (31% no final de

2021) e 1% (2% em 2021) em emissores de mercados emergentes.

Do ponto de vista do mercado, o primeiro semestre de 2022 teve o pior desempenho de taxa fixa das
Gltimas décadas devido a alta inflacdo e as expectativas de aumentos de taxas por parte dos Bancos
Centrais para combaté-la. Assim, por exemplo, a Yield alem& a 10 anos encerrou 0 semestre em
1,33%, mas com minimo de -0,12% em janeiro e maximo de 1,77% em junho. Os spreads de crédito
de emitentes com notacdo de investimento em euros também tiveram um comportamento negativo
durante os ultimos meses, passando de uma média de 98 pontos base (bp’s) no final do ano para 211
no final do primeiro semestre de 2022. Os spreads dos emissores com rating high yield seguiram um
padrdo semelhante, ampliando 310 bp’s durante o primeiro semestre do ano para atingir 641 pontos

base.

Evolucdo das Unidades de Participacao

A evolugdo historica das Unidades de Participagdo do Fundo e o respetivo valor unitario das mesmas

nos Ultimos 10 anos foi a seguinte:

Classe A
ANo Namero dg _Unid:’;tdes Valor o_la.Uniglade
de Participacéo de Participacgao (€)
2012 1408 156 5,0447
2013 3512 508 5,2182
2014 13 268 967 5,3057
2015 9 809 928 5,3069
2016 18 325 659 5,3701
2017 41 503 474 5,4163
2018 37 532 893 5,2922
2019 35 608 395 5,3909
2020 36 598 707 5,3731
2021 32562128 5,3254

Em 30 de junho de 2022, o valor liquido global do Fundo da classe A ascendia a 144 746 158,16
euros, repartidos por 28 742 112 unidades de participacdo, sendo o valor unitario de cada unidade de

participacdo de 5,0360 euros.

Classe C
Ano Numero de Unidades | Valor da Unidade
de Participacéo de Participacgao (€)
2018 2906 842 4,9293
2019 2 906 843 5,0484
2020 2 906 843 5,0592
2021 2906 843 5,0414
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Em 30 de junho de 2022, o valor liquido global do Fundo da classe C ascendia a 13 895 496,33 euros,
repartidos por 2 906 843 unidades de participacdo, sendo o valor unitario de cada unidade de

participacéo de 4,7803 euros.

Performance

A evolugéo histérica das rendibilidades e risco do Fundo foi a seguinte:

Classe A
Ano Rendibilidade | Risco C'g?'se de
ISCO
2010 3.35% 2.31% 2
2011 -2.15% 2.96% 2
2012 3.80% 1,93% 2
2013 3,45% 0,96% 2
2014 1,68% 1,14% 2
2015 0,03% 1,15% 2
2016 1,19% 1,08% 2
2017 0,86% 1,00% 2
2018 -2,29% 0,97% 2
2019 1,86% 0,66% 2
2020 -0,33% 2.77% 2
2021 -0,89% 3,65% 3

A data de 30 de junho de 2022, a rendibilidade da classe A é de -6,02% e a classe de risco é de 3

(dados referentes aos ultimos 12 meses).

Classe C
Ano Rendibilidade | Risco | Classede
Risco
2019 2.41% 0.66% 2
2020 0.21% 2.77% 2
2021 -0,35% 3.65% 3

Fonte: APFIPP e SAM SGOIC

A data de 30 de junho de 2022, a rendibilidade da classe C é de -5,51% e a classe de risco é de 3

(dados referentes aos ultimos 12 meses).

Nota:
e O Fundo de Investimento Mobiliario Aberto - Santander Multicrédito alterou a politica de

investimento a 6 de setembro de 2021;
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e As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de
rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir

em fungdo do Indicador Sintético de Risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco maximo).

Baixo Risco Elevado Risco
o >
< Ll

Remuneragéo Remuneragéo

potencialmente mais baixa potencialmente mais alta

[+ T - B « [ s o] 7]

Comissdes suportadas pelo Fundo e Participantes

Nos ultimos 3 anos:

e N&o houve alteragBes significativas ao nivel dos custos suportados pelo Fundo
nomeadamente custos de transacéo, taxa de supervisdo e custos com o Revisor Oficial de
Contas;

e De referir que foram criadas duas categorias de unidades de participacdo sendo que, para as
unidades de participacdo — categoria A a comissao de gestdo € de 0,75% e para as unidades
de participacao — categoria C a comisséo de gestao é de 0,23%.

e A partir de 1 de julho de 2020, o Fundo deixou de cobrar comissfes de subscricdo e de
resgate aos participantes.

e O fundo passou a suportar comissfes de manutencdo de saldos de conta desde o més de
agosto de 2020.

Custos e Proveitos

Descritivo 2022-06-30 | 2021-06-30 variagao __
Absoluta Relativa

Proveitos
Juros e Proveitos Equiparados 2022131 1288476 733 655 57%
Rendimento de Titulos 0 0 0 0%
Ganhos em Operacdes Financeiras 1878 008 1675 997 202 011 12%
Reposicdo e Anulagdo de Provisdes 0 0 0 0%
Outros Proveitos e Ganhos Correntes e Eventuai 0 0 0 0%
Total 3900 138 2 964 473 935 666 32%

Custos

Juros e Custos Equiparados 208 040 207 721 318 0%
Comissfes e Taxas 725 512 814 060 -88 548 -11%
Comisséo de gestédo 605 407 746 843 -141 436 -19%
Comisséo de depdsito 29 978 36 622 -6 644 -18%
Outras comissdes e taxas 90 128 30 596 59 532 195%
Perdas em Operagdes Financeiras 12 374 492 2387 925| 9986 568 418%
Impostos 70 969 84 498 -13 529 -16%
Provises para encargos 0 0 0 0%
Outros Custos e Perdas Correntes e Eventuais 2 056 3078 -1 023 -33%
Total 13 381 069 3497282 9883787 283%
Resultado do Fundo -9 480 931 -532 810| -8948 121 1679%
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Demonstracdo do Patriménio

Descritivo 2022-06-30 2021-12-31
Valores mobiliarios 131 583 464 152 545 030
Saldos bancarios 25 865 224 34 218 041
Outros ativos 1 405 604 1731620
Total dos ativos 158 854 291 188 494 690
Passivo 212 637 433 884
Valor Liquido do OIC 158 641 654 188 060 806

Evolucdo dos ativos sob gestao

Descriti 30.06.2022 31.12.2021
escritvo Valor Peso Relativo Valor Peso Relativo
Instrymentps finanpei[os admitidos, em processo Fie ?dmisséo ou ndo 132 987 228 83.72% 154 276 649 81,85%
admitidos a negociacdo em plataformas de negociacéo
Instrumen}os Financeiros admitidos a negociagdo em Plataformas 132 987 228 83,72% 154 276 649 81,85%
Negociacdo (PN)
Titulos de divida publica 5496 535 3,46% 3434418 1,82%
Outros fundos publicos e equiparados 1986 693 1,25% 2523738 1,34%
Obrigacoes diversas 125 504 000 79,01% 148 318 493 78,69%
Instrumentos Financeiros ndo admitidos a negociacdo em PN - 0,00% - 0,00%
Obrigagdes diversas - 0,00% - 0,00%
Total do ativo 158 854 291 83,72%| 188 494 690 81,85%

Valorimetria

Para dar cumprimento ao disposto no artigo 42.° do Regulamento CMVM n.° 2 / 2015, a SAM SGOIC,
enguanto entidade responsavel pela gestdo do OIC identifica os seguintes critérios e metodologias
adotados e os pressupostos utilizados para a valorizacdo das diferentes categorias de ativo que
integrem a carteira, com especial destaque para os valores ndo negociados em mercado

regulamentado ou equiparados.

1. VALORES MOBILIARIOS

O valor da unidade de participagdo dos OIC geridos é calculado diariamente nos dias Uteis e
determina-se pela divisdo do valor liquido global do Fundo pelo numero de unidades de participacdo
em circulagdo. O valor liquido global do Fundo é apurado deduzindo, a soma dos valores que o
integram, o montante de comissGes e encargos suportados até ao momento da valorizacdo da
carteira. Para efeitos de valorizagdo dos ativos que integram o patriménio do OIC, as 17 horas GMT

representam o momento de referéncia relevante do dia.

As fontes de precos sdo obtidas via sistema Bloomberg através da aplicacdo Data License, sem
prejuizo de, segundo o tipo de ativo a avaliar, se utilizarem outros canais, como informacdes remetidas

por market makers (email, correio) ou divulgadas em websites, ou outros.

Como regra, os valores mobiliarios referidos na politica de investimentos deverao ser admitidos a

negociacdo no Mercado Regulamentado de qualquer Estado-membro da Unido Europeia, podendo
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ainda ser admitidos a negociagao noutros mercados, nomeadamente, e a titulo de exemplo: NYSE,

Bolsa de Valores de Zurique, Bolsa de Valores de Toquio e Bolsa de Valores de Sao Paulo.

FUNDOS DE INVESTIMENTO DE TERCEIROS

O presente numero aplica-se a todos os fundos nado geridos pela SAM SGOIC - Fundos de
Investimento geridos por terceiros, nomeadamente, Fundos Mobiliarios, Exchange Trade Funds
(ETFs), Fundos de Investimento Alternativo, Private Equity, Fundos de Investimento Imobiliario,

Fundos de Capital de Risco, entre outros.

Em relacao aos Fundos Mobiliarios, ndo geridos pela SAM, e ETFs obtém-se a valorizacédo através da
Bloomberg utilizando o valor da (ltima unidade de participagdo disponivel no momento de referéncia

relevante do dia, que em regra coincide com o valor de fecho do dia anterior (d-1).

Para os restantes tipos de fundos mencionados, como norma utiliza-se a informacédo disponibilizada
pela sociedade gestora dos mesmos, via website, email, correio ou outro tipo de informacdo que

permita aferir o valor a utilizar.

TITULOS DE DIVIDA (OBRIGACOES)

No caso de valores representativos de divida, e quando a SAM considera que, por falta de
representatividade das transacgfes realizadas no mercado em que esses valores estejam cotados ou
admitidos a negociacao, a cotac@o ndo reflete o seu presumivel valor de realizacdo, ou nos casos em
gue esses valores ndo estejam admitidos a cotagcdo ou negociacdo numa bolsa de valores ou mercado
regulamentado, sera utilizada a cotacdo que de acordo com os critérios implementados na SAM
melhor reflita o presumivel valor de realizacdo dos titulos em questdo (bid price), no momento de

referéncia relevante do dia.

A cotacao dos titulos de divida seré obtida com recurso a:

1) Sistemas internacionais de informacéo de cotac6es como a Bloomberg (via Data License), onde a
selegdo dos contribuidores é feita com base naqueles que se consideram melhor refletirem a
informacao disponivel no mercado, sendo sempre uma oferta presumivel do valor de realizacéo. Neste
caso, também se aplica 0 mesmo critério de utilizagdo do ultimo preco disponivel no momento de

referéncia relevante do dia.

2) Junto de market makers que a SAM escolha, onde sera utilizada a melhor oferta de compra dos
titulos em questao, ou na impossibilidade da sua obtencéo o valor médio das ofertas de compra.

Em ambas as situacgfes referidas em 1) e 2) tém que ser observados 0s seguintes pressupostos:

— Excluem-se as ofertas de compra firmes de entidades que se encontram em relacdo de
dominio ou de grupo com a SAM SGOIC;

Relatorio e Contas referente ao periodo findo em 30 de junho de 2022
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— Desconsideram-se médias que incluam valores cuja composi¢céo e/ou critérios de ponderagéo

sejam desconhecidos, tais como, BVAL, BGN.

No caso de instrumentos representativos de divida, serdo ainda considerados os seguintes mercados
especializados: Mercado especial de divida publica (MEDIP); MTS; outros mercados nao
regulamentados, com sistemas de liquidacdo reconhecidos e de utilizagdo corrente, tais como
Clearstream ou Euroclear, onde estejam salvaguardadas as condicdes que tém como objetivo
assegurar a liquidez e a adequada avaliagao dos titulos objeto de transacéo.

3) Na situacdo de indisponibilidade do referido nos pontos 1. e 2., poderdo ocorrer duas situacdes
distintas:

— Titulos que sdo valorizados com precos fornecidos por entidades financeiras de reconhecida
credibilidade no mercado em que os ativos em causa se enquadram, desde que estas
entidades ndo se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo, nos termos dos artigos do
Cddigo dos Valores Mobiliarios, com a Entidade Gestora. Estes precos podem ser extraidos
de paginas da Bloomberg ou recebidos via correio eletrénico;

— Aplicacdo de modelos tedricos que a SAM considere apropriados, atendendo as
caracteristicas do titulo. A titulo de exemplo, descontando os fluxos de caixa estimados para a
vida remanescente do titulo a uma taxa de juro que reflita o risco associado ao ativo. Com o
objetivo de aferir da validade e fiabilidade do modelo, recorre-se a comparacao direta com
titulos semelhantes. A aprovacgdo destes modelos € da competéncia do Comité de Riscos da
SAM.

2. INSTRUMENTOS DO MERCADO MONETARIO

Para instrumentos do mercado monetario representativos de divida, que sejam liquidos e
transacionaveis, nomeadamente os bilhetes do tesouro, normalmente utilizam-se as cota¢8es obtidas
através de Sistemas internacionais de informacéo de cota¢bes como a Bloomberg (via Data License),

seguindo os critérios ja explicados para os titulos representativos de divida.

Para os restantes instrumentos do mercado monetario, com prazo inferior a um ano, cujo valor possa
ser determinado com precisdo a qualquer momento, nomeadamente, certificados de depdsito, papel
comercial, e depésitos a prazo, a sua valorizacdo sera efetuada, na falta de precos de mercado, com

base no reconhecimento diario do rendimento inerente a operacéo.

3. INSTRUMENTOS DERIVADOS

Os instrumentos financeiros derivados cotados deverdo ser negociados em Bolsas e mercados
regulamentados da Unido Europeia. Acessoriamente podera investir ainda nos mercados CBOT,

EUREX, Hong Kong Futures Exchange, Tokyo International Financial Futures Exchange e LIFFE.

O OIC podera ainda transacionar instrumentos financeiros derivados fora de mercado regulamentado
Relatorio e Contas referente ao periodo findo em 30 de junho de 2022
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e de sistema de negociacdo multilateral desde que satisfagca 0s seguintes requisitos:

1. Os ativos subjacentes sejam instrumentos financeiros tais como indices financeiros, taxas de
juro, de cambio ou divisas nos quais o fundo possa efetuar as suas aplicagBes, nos termos
dos documentos constitutivos;

2. As contrapartes nas operacfes sejam instituicbes autorizadas e sujeitas a supervisdo
prudencial, de acordo com critérios definidos pela legislacdo da Unido Europeia, ou sujeitas a
regras prudenciais equivalentes; e

3. Os instrumentos estejam sujeitos a avaliacdo diaria fiavel e verificavel e possam ser vendidos,

liquidados ou encerrados a qualquer momento pelo seu justo valor, por iniciativa do fundo.

Na valorizagdo de instrumentos derivados admitidos a negociacdo em mercados regulamentados,
utilizar-se-4 a Ultima cotacdo divulgada pelos respetivos mercados no momento de referéncia
relevante do dia. Nao existindo cota¢@o porque se trata de um instrumento derivado ndo admitido a
negociagdo, ou no caso de a cotacdo existente ndo ser considerada representativa pela SAM, esta

seguira um dos dois métodos:

1) Os valores disponiveis no momento de referéncia do dia em que se esteja a proceder a
valorizacdo da carteira do OIC das ofertas de compra e venda difundidas por um market

maker da escolha da Sociedade Gestora;

2) Valores obtidos utilizando modelos teéricos que, no entender da Sociedade Gestora sejam
considerados adequados as caracteristicas do instrumento a valorizar. Estes modelos
consistem na atualizacéo dos cash-flows futuros para calcular o valor atual das posi¢ces em
carteira, liquidos dos pagamentos a efetuar, descontados as taxas de juro implicitas na curva
de rendimentos para o periodo de vida do instrumento em questao.

4. CAMBIOS

No que respeita a valorizagdo cambial, os ativos denominados em moeda estrangeira serdo avaliados
em funcdo das Ultimas cotagbes conhecidas no momento de referéncia relevante do dia de
valorizacdo, divulgadas pelo Banco de Portugal, ou alternativamente, por agéncias internacionais de
informacéao financeira mundialmente reconhecidas, como a Bloomberg.

A valorizacéo dos forwards cambiais é feita diariamente, calculando o diferencial entre a taxa cambial

contratada e a taxa spot.

Erros de valorizacao

No exercicio economico findo a 30 de junho de 2022 ndo houve publicidade de erros na valorizagao
das unidades de participagdo do organismo de investimento coletivo, conforme divulgado no site da
CMVM.
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Factos Relevantes

1) Efeitos do conflito militar Rissia-Ucrania

A invasdo da Ucrania por parte da Rissia e subsequente guerra trouxe um elemento adicional de
incerteza ao ambiente de volatilidade de 2022. As sanc¢8es levantadas pela Unido Europeia e EUA ao
gas natural e petréleo russo aumentaram a pressao sobre os bancos centrais para normalizarem as
suas politicas acomodativas e em resultado, no decorrer dos primeiros seis meses do corrente ano, a
Reserva Federal aumentou a sua taxa diretora em 150 pontos base, enquanto que o Banco Central

Europeu sinalizou a sua intencéo de eliminar a taxa de depésito negativa.

Para a industria de gestdo de ativos, a volatilidade provocada nas taxas core de curto prazo (2 anos)
materializou-se hum dos semestres mais dificeis de sempre, fruto da queda paralela entre obrigactes
e acles e a inexisténcia de ativos de reflugio. Apenas os ativos de matérias-primas, ausente da maioria
das politicas de investimento dos produtos geridos, permitiu aos investidores realizar ganhos até ao
fim de junho de 2022.

2) Impacto nas Demonstrac¢fes Financeiras de 30 de junho de 2022

O Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora acompanhou a evolugéo da situacdo econémica
nacional e internacional e os seus efeitos nos mercados financeiros, considerando que os efeitos, ja
conhecidos, das circunstancias decorrentes do aumento das tensfes geopoliticas, encontram-se
reconhecidos nas Demonstracfes Financeiras de 30 de junho de 2022 do Fundo e o seu impacto foi

moderado.

3) Reconsideragdo da Continuidade

O Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora continuara a acompanhar a evolugao da situacéo
econdOmica nacional e internacional e os seus efeitos hos mercados financeiros, considerando que as
atuais circunstancias decorrentes das tens@es geopoliticas ndo colocam em causa a continuidade das

operag¢bes do Fundo.

Eventos subsequentes

Para o periodo ocorrido entre o termo do periodo de relato (30 de junho) e o da elaboragdo do
presente Relatorio, mais precisamente em 8 de agosto de 2022, o Fundo Santander Multicrédito
modificou a sua Politica de Investimento, relativamente a respetiva Categorizacdo SFDR (Sustainable
Finance Disclosure Regulation). Desde essa data (8 de agosto de 2022), o OIC passou a promover
caracteristicas ambientais e/ou sociais, enquadrando-se na classificacdo do Artigo 8° Regulamento
(UE) 2019/2088.

Lisboa, 29 de agosto de 2022
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Il- RELATORIO DE AUDITORIA
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstragoes financeiras anexas do Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de
Obriga¢oes Santander Multicrédito (ou Fundo), gerido pela Santander Asset Management -
SGOIC, SA (a Sociedade Gestora), que compreendem o balango, em 30 de junho de 2022 (que
evidencia um total de 158 854 291 euros e um total de capital do Fundo de 158 641 655 euros,
incluindo um resultado liquido negativo de 9 480 931 euros), a demonstragao dos resultados, e a
demonstragao dos fluxos de caixa relativas ao semestre findo naquela data, e as notas anexas as
demonstragoes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Fundo de Investimento
Mobiliario Aberto de Obrigagdes Santander Multicrédito, em 30 de junho de 2022, e o seu
desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao semestre findo naquela data de acordo com
os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento
mobiliario.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientagoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na seccao Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstrac¢des financeiras abaixo. Somos independentes do Fundo
nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagao pelas demonstragoes
financeiras

0 drgao de gestao da Sociedade Gestora € responsavel pela: (i) preparacao de demonstragoes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢ao financeira, o
desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento mobiliario; (ii) elaboragdo do

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Repiblica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatdria do Registo Comercial de
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relatdrio de gestao nos termos legais e regulamentares; (iii) criacao e manutencao de um sistema
de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de demonstragoes financeiras isentas
de distor¢ao material devido a fraude ou a erro; (iv) adogao de politicas e critérios
contabilisticos adequados nas circunstancias; e (v) avaliacao da capacidade do Fundo de se
manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as matérias que possam suscitar dividas
significativas sobre a continuidade das atividades.

0 orgao de fiscalizagao da Sociedade Gestora é responsavel pela supervisao do processo de
preparacgao e divulgacao da informacao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstracées
financeiras como um todo estao isentas de distor¢oes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatdrio onde conste a nossa opinidao. Seguranca razoavel é um nivel elevado de
seguran¢a mas nao € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distor¢cdo material quando exista. As distorcoes podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com base
nessas demonstracoes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e
mantemos ceticismo profissional durante a auditoria e também:

(i)  identificamos e avaliamos os riscos de distorcao material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opiniao. O risco de nao detetar uma distorcao
material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distor¢ao material
devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagao, omissoes
intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicao ao controlo interno;

(ii) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo
de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas
nao para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Sociedade
Gestora do Fundo;

(ili) avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo 6rgao de gestao;

(iv)  concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo drgao de gestao, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condigdes que possam suscitar duvidas
significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se
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concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengao no nosso
relatorio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragées financeiras ou,
caso essas divulgagdes nao sejam adequadas, modificar a nossa opiniao. As nossas
conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatorio.
Porém, acontecimentos ou condicbes futuras podem levar a que o Fundo descontinue as
suas atividades;

(v) avaliamos a apresentagao, estrutura e contetdo global das demonstragées financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacoes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada;

(vi) comunicamos com os encarregados da governagao, entre outros assuntos, o ambito e o
calendario planeado da auditoria, e as conclusées significativas da auditoria incluindo
qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagao da concordancia da informagao constante do
relatorio de gestdao com as demonstragdes financeiras e a pronuncia sobre as matérias previstas
no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério de gestao

Em nossa opinido, o relatorio de gestéao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante é coerente com as
demonstragoes financeiras auditadas, nao tendo sido identificadas incorre¢oes materiais.

Sobre as matérias previstas no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo

Nos termos do n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo,
aprovado pela Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro, devemos pronunciar-nos sobre o seguinte:

(i) o adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribuicao dos resultados
definidas no regulamento de gestao do organismo de investimento coletivo;

(i) aadequada avaliagao efetuada pela entidade responsavel pela gestao dos ativos e
passivos do organismo de investimento coletivo, em especial no que respeita aos
instrumentos financeiros transacionados fora de mercado regulamentado e de sistema de
negociacao multilateral e aos ativos imobiliarios;

(iii) o controlo das operagdes com as entidades referidas no n.° 1 do artigo 147.° do Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo;
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(iv) o cumprimento dos critérios de valorizacao definidos nos documentos constitutivos e o
cumprimento do dever previsto no n.° 7 do art.° 161.° do Regime Geral dos Organismos
de Investimento Coletivo;

(v) o controlo das operagdes realizadas fora do mercado regulamentado e de sistema de
negociacao multilateral;

(vi) o controlo dos movimentos de subscricao e de resgate das unidades de participagao;

(vii) o cumprimento dos deveres de registo relativos aos ativos nao financeiros, quando
aplicavel.

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situagdes materiais a relatar.

Lisboa, 30 de agosto de 2022

rme Melo de Oliv_eira
(ROC n.¥ 873, inscrito na CMVM sob o n.° 20160494),
em representacao de BDO & Associados - SROC
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lll- BALANCO DO FUNDO DE INVESTIMENTO MOBILIARIO ABERTO DE OBRIGACOES
SANTANDER MULTICREDITO REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE
2022
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(valores em Euros) BALANCO Data: 2022-06-30
ACTIVO CAPITAL E PASSIVO
2022-06-30 2021-12-31
Caédigo Bruto Mv mv/P Liquido Liquido Cdédigo 2022-06-30 2021-12-31
Outros Activos Capital do OIC
32 Activos Fixos Tangiveis das SIM 61 Unidades de Participacéo 158 244 774 177 344 854
33 Activos Fixos Intangiveis das SIM 62 Variagdes Patrimoniais 5425272 6 263 413
64 Resultados Transitados 4 452 539 6 168 393
Total Outros Activos das SIM 65 Resultados Distribuidos
67 Dividendos antecipados das SIM
Carteira de Titulos 66 Resultado Liquido do Periodo (9 480 931) (1715 854)
21 Obrigagées 142 639 671 4974 (11 061 182) 131 583 464 152 545 030
22 Acgdes Total do Capital do OIC 158 641 654 188 060 807
23 Outros Titulos de Capital
24 Unidades de Participacéo Provisdes Acumuladas
25 Direitos 481 Provisdes para Encargos
26 Outros Instrumentos da Divida
Total de Provisdes Acumuladas
Total da Carteira de Titulos 142 639 671 4974 (11 061 182) 131 583 464 152 545 030
Terceiros
Outros Activos 421 Resgates a Pagar aos Participantes 65 792 257 600
31 Outros activos 422 Rendimentos a Pagar aos Participantes
423 Comissoes a Pagar 122 832 148 289
Total de Outros Activos 424+...+429 | Outras contas de Credores 20 464 23870
43+12 Empréstimos Obtidos
Terceiros 44 Pessoal
411+..+ 418 Contas de Devedores 46 Accionistas
424 Estado e Outros Entes Publicos
Total de Valores a Pagar 209 088 429 759
Total de Valores a Receber
Acréscimos e diferimentos
Disponibilidades 55 Acréscimos de Custos 3548 4125
11 Caixa 56 Receitas com Proveito Diferido
12 Depésitos a Ordem 25865 224 25865 224 34218 041 58 Outros Acréscimos e Diferimentos
13 Depésitos a Prazo e com Pré-aviso 59 Contas transitdrias passivas
14 Certificados de Depésito
18 Outros Meios Monetéarios Total de Acréscimos e Diferimentos Passivos 3548 4125
Total das Disponibilidades 25 865 224 25 865 224 34 218 041
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de Proveitos 1405 604 1405 604 1731620
52 Despesas com Custo Diferido
58 Outros acréscimos e diferimentos
59 Contas transitérias activas
Total de Acréscimos e Diferimentos Activos 1405 604 1405 604 1731620
TOTAL DO ACTIVO 169 910 499 4974 (11 061 182) 158 854 291 188 494 690 TOTAL DO CAPITAL E PASSIVO 158 854 291 188 494 690
Numero total de Unidades de Participagdo em circulagéo- Classe A 28742 112 32562 128 Valor Unitario da Unidade Participacdo-Classe A 5,0360 5,3254
Numero total de Unidades de Participagédo em circulagdo- Classe C 2906 843 2906 843 Valor Unitario da Unidade Participagéo-Classe C 4,7803 5,0414
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(valores em Euro)

CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS

Data: 2022-06-30

DIREITOS SOBRE TERCEIROS

RESPONSABILIDADES PERANTE TERCEIROS

Cddigo 2022-06-30
Operagdes Cambiais
911 A vista
912 A prazo (forwards cambiais)
913 Swaps cambiais
914 Opcodes
915 Futuros
Total
Operagdes Sobre Taxas de Juro
921 Contratos a prazo (FRA)
922 Swap de taxa de juro
923 Contratos de garantia de taxa de juro
924 Opcodes
925 Futuros
Total
Operagdes Sobre Cotagdes
934 Opcodes
935 Futuros
Total
Compromissos de Terceiros
942 Operagoes a prazo (reporte de valores)
944 Valores recebidos em garantia
945 Empréstimos de titulos
Total
TOTAL DOS DIREITOS
99 CONTAS DE CONTRAPARTIDA 4839 197

2021-12-31 Codigo 2022-06-30 2021-12-31
Operagdes Cambiais
911 A vista
912 A prazo (forwards cambiais)
913 Swaps cambiais
914 Opcodes
915 Futuros
Total
Operagdes Sobre Taxas de Juro
921 Contratos a prazo (FRA)
922 Swap de taxa de juro
923 Contratos de garantia de taxa de juro
924 Opcodes
925 Futuros
Total
Operagdes Sobre Cotagdes
934 Opcodes
935 Futuros 4839 197
Total 4839197
Compromissos Com Terceiros
941 Subscricao de titulos
942 Operag0es a prazo (reporte de valores)
943 Valores cedidos em garantia
Total
TOTAL DAS RESPONSABILIDADES 4839 197
99 CONTAS DE CONTRAPARTIDA
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IV - DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS DO FUNDO DE INVESTIMENTO MOBILIARIO
ABERTO DE OBRIGACOES SANTANDER MULTICREDITO REFERENTE AO PERIODO
FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2022
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(valores em Euros) DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS Data: 2022-06-30
CUSTOS E PERDAS PROVEITOS E GANHOS
Codigo 2022-06-30 2021-06-30 Cadigo 2022-06-30 2021-06-30
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e Custos Equiparados Juros e Proveitos Equiparados
711+..4718 De OperacgGes Correntes 208 040 207 721 812+813 Da Carteira de Titulos e Outros Activos 2020 308 1288476
719 De Operag0es Extrapatrimoniais 811+814+817+818 De Operagoes Correntes 1823
Comissdes e Taxas 819 De Operagdes Extrapatrimoniais
722+723 Da Carteira de Titulos e Outros Activos 731 619 Rendimentos de Titulos e Outros Activos
724+..+728 Outras, de Operacdes Correntes 723 051 813441 822+...+824+825 Da Carteira de Titulos e Outros Activos
729 De OperagOes Extrapatrimoniais 1730 829 De Operagdes Extrapatrimoniais
Perdas em Operagdes Financeiras Ganhos em Operagdes Financeiras
732+733 Na Carteira de Titulos e Outros Activos 12 095 716 2387925 832+833 Na Carteira de Titulos e Outros Activos 1545817 1675997
731+738 Outras, em Operagdes Correntes 831+838 Outros, em Operagdes Correntes
739 Em Operagdes Extrapatrimoniais 278 777 839 Em Operacdes Extrapatrimoniais 332191
Impostos Reposicéo e Anulacéo de Provisbes
741147421 Imposto sobre o Rendimento de Capitais e Incrementos Patrimoniais 851 Provisdes para Encargos
7412+7422 Impostos Indirectos 70 969 84 498 87 Outros Proveitos e Ganhos Correntes
7418+7428 Outros impostos
Provisdes do Exercicio Total dos Proveitos e Ganhos Correntes (B) 3900 138 2964 473
751 Provisdes para Encargos
77 Outros Custos e Perdas Correntes 2056 3078 89 Outros Proveitos e Ganhos das SIM
Total dos Custos e Perdas Correntes (A) 13 381 069 3497 282 Total dos Outros Proveitos e Ganhos das SIM (D)
79 Outros Custos e Perdas das SIM Proveitos e Ganhos Eventuais
Total dos Outros Custos e Perdas das SIM (C) 881 Recuperagéo de Incobraveis
882 Ganhos Extraordinarios
Custos e Perdas Eventuais 883 Ganhos Imputaveis a Exercicios Anteriores
781 Valores Incobraveis 888 Outros Proveitos e Ganhos Eventuais
782 Perdas Extraordinarias
783 Perdas Imputaveis a Exercicios Anteriores Total dos Proveitos e Ganhos Eventuais (F)
788 Outras Custos e Perdas Eventuais
Total dos Custos e Perdas Eventuais (E)
63 Impostos Sobre o Rendimento do Exercicio
66 Resultado Liquido do Periodo 66 Resultado Liquido do Periodo 9480 931 532 810
TOTAL 13 381 069 3497 282 TOTAL 13 381 069 3497 282
(8x2/3/4/5)-(7x2/3) |Resultados da Carteira de Titulos e Outros Activos (8 530 323) 575 929 E-E Resultados Eventuais [(F)-(E)]
8x9-7x9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais 51 685 B+D+F-A-C-E+74  |Resultados Antes de Impostos (9 409 961) (448 312)
B-A Resultados Correntes [(B)-(A)] (9 480 931) (532 810) B+D+F-A-C-E Resultado Liquido do Periodo (9 480 931) (532 810)
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V- DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO FUNDO DE INVESTIMENTO
MOBILIARIO ABERTO DE OBRIGACOES SANTANDER MULTICREDITO REFERENTE
AO PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2022

Relatério e Contas referente ao periodo findo em 30 de junho de 2022

Pagina 27/38



Fundo de Investimento Mobiliario Aberto - Santander Multicrédito

DISCRIMINACAO DOS FLUXOS 30-06-2022 30-06-2021

OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
RECEBIMENTOS: 1212 305 15779 986
Subscri¢oes de unidades de participagio 1212 305 15779 986
Comissdo de Subscri¢io

Comissao de Resgate

PAGAMENTOS: (21342 334) (19 232 002)
Resgates de unidades de participagio (21 342 334) (19 232 002)

Rendimentos pagos aos participantes

Fluxo das Operagdes sobre as Unidades do OIC (20 130 029) (3 452 016)

OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ACTIVOS

RECEBIMENTOS: 43184 936 50 121 822
Venda de titulos e outros ativos da carteira 20 356 461 18 557 331
Reembolso de titulos e outros ativos da carteira 20 480 000 30 195 000

Resgates de unidades de participagio noutros OIC
Rendimento de titulos e outros ativos da carteira
Juros e proveitos similares recebidos 2348 475 1369 492

Outros recebimentos relacionados com a carteira

PAGAMENTOS: (30 608 969) (51 621 025)
Compra de titulos e outros ativos da carteira (30 323 8006) (51 395 910)
Subscri¢io de unidades de participagio noutros OIC
Subscri¢io de titulos e outros ativos
Juros e custos similares pagos (208 019) (207 721)
Comissées de Bolsa suportadas
Comissoes de corretagem
Outras taxas e comissoes (77 145) (17 394)

Fluxo das Operagdes da Carteira de Titulos e Outros Ativos 12 575 967 (1499 203)

OPERACOES A PRAZO E DE DIVISAS
RECEBIMENTOS: 894 974 0
Operagoes cambiais 842 814
Operagoes de taxa de juro
Operagdes sobre cotagoes 52160
Margem inicial em contratos de futuros e op¢des

PAGAMENTOS: (944 621) 0
Operagdes cambiais (817 195)
Operagoes de taxa de juro
Operagoes sobre cotagdes (125 690)
Margem inicial em contratos de futuros e opgoes
Comissdes em contratos de futuros (1737)
Fluxo das Operagdes a Prazo e de Divisas (49 647) 0

OPERAGOES GESTAO CORRENTE
RECEBIMENTOS: 0 0
Juros de depésitos bancétios
Impostos e Taxas

Outros recebimentos correntes

PAGAMENTOS: (749 108) (890 989)
Juros Disp./Emprst. )
Comissao de gestio (651 257) (782 372)
Comissao de depdsito (32 210) (38 361)
Compras com acordo de revenda
Impostos e taxas (62 635) (70 087)
Outros pagamentos correntes (2997) (169)
Fluxo das Operagdes de Gestio Corrente (749 108) (890 989)
OPERAGCOES EVENTUAIS
RECEBIMENTOS: 0 0

Outros recebimentos de operagdes eventuais

PAGAMENTOS: 0 0
Outros pagamentos de operagoes eventuais

Fluxo das Operagoes Eventuais 0 0
Saldo dos Fluxos de Caixa do Periodo: (8 352 817) (5 842 208)
Disponibilidades no Inicio do Periodo: 34 218 041 9 231 683
Disponibilidades no Fim do Periodo: 25 865 224 3 389 475
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VI - DIVULGACOES AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 30 DE JUNHO DE 2022
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VI - DIVULGACOES AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 30 DE JUNHO DE 2022
(valores expressos em euros)

As notas que se seguem respeitam a numeracdo definida no Regulamento da CMVM n.°

06/2013 emitido pela CMVM em 12 de setembro de 2013. As Notas que ndo constam deste

Relatoério sdo “néo aplicaveis”.

Nota 1 — Capital do Fundo

Os movimentos ocorridos no capital do Fundo durante o periodo findo em 30 de junho de 2022

apresentam o seguinte detalhe:

Descrigao 2021-12-31 SRS Resgates dDi;"ib”li@io Outros dRe;Lx'“ad,O.s 2022-06-30
Categoria A |Categoria C| Categoria A |Categoria C ® [RESHIEEES 0 Exercicio
Valor base 177 344 854 1175026 (20 275 106) - 158 244 774
Diferenca p/Valor Base 6263 413 37279 (875 420) 5425 272
Resultados distribuidos - - - - -
Resultados acumulados 6 168 393 (1715 854) 4 452 539
Resultados do periodo (1715 854) - - 1715854 [ (9480 931) (9 480 931)
Total 188 060 807 1212 305 (21 150 526) (9 480 931) 158 641 654
N° de Unidades participacéo
Categoria A 32562 128 235 005 (4 055 021) 28 742 112
Categoria C 2906 843 - - 2906 843
Valor Unidades participacéo
Categoria A 5,3254 5,1586 5,2159 5,0360
Categoria C 5,0414 - - 4,7803
A relacéo entre Participante e Unidades de Participagéo € a seguinte:
~ Numero de participantes
Escalbes
Categoria A | Categoria C
Ups>= 25% - 1
10%<= Ups < 25% - -
5%<= Ups < 10% - -
2%<= Ups < 5% - -
0.5%<= Ups < 2% 2 -
Ups<0.5% 23 875 -
TOTAL 23 877 1

O valor de cada Unidade de Participacao e o valor liquido global do Fundo foi o seguinte:

Categoria A Categoria C Total
Ao o VLGF valor da UP IR I VLGF valor da UP bPUP et VLGF IR CI
circulacdo circulacdo circulacdo
2022 30/jun/22 144 746 158 5,0360 28 742 112 13 895 496 4,7803 2906 843 | 158 641 654 31 648 955
31/mai/22 149 809 406 5,1507 29 085 127 14 205 640 4,8870 2906 843 | 164 015 046 31991 970
30/abr/22 154 206 360 5,1699 29 827 573 14 252 061 4,9029 2906 843 | 168 458 422 32 734 416
31/mar/22 157 984 218 5,2235 30 245 012 14 393 297 4,9515 2906 843 | 172 377 515 33 151 855
28/fevi22 162 377 182 5,2357 31013 195 14 420 470 4,9609 2906 843 | 176 797 652 33 920 038
31/jan/22 168 732 789 5,2991 31 841 600 14 588 999 5,0188 2906 843 | 183 321 787 34 748 443
2021 31/dez/21 173 406 225 5,3254 32 562 128 14 654 581 5,0414 2906 843 | 188 060 807 35 468 971
30/set/21 183 939 381 5,3452 34 412 140 14 689 019 5,0533 2906 843 | 198 628 400 37 318 982
30/jun/21 192 745 861 5,3586 35 969 324 14 705 869 5,0591 2906 843 | 207 451 730 38 876 167
31/mar/21 197 964 221 5,3617 36 921 665 14 694 604 5,0552 2906 843 | 212 658 824 39 828 508
2020 31/dez/20 196 649 770 5,3731 36 598 707 14 706 217 5,0592 2906 843 | 211 355987 39 505 550
30/set/20 182 352 811 5,3456 34 112 991 14 610 787 5,0263 2906 843 | 196 963 597 37 019 833
30/jun/20 178 225 844 5,3107 33 559 654 14 495 796 4,9868 2906 843 | 192 721 640 36 466 497
31/mar/20 169 970 430 5,1932 32 729 519 14 155 882 4,8698 2906 843 | 184 126 312 35 636 362
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Nota 3 — Carteira de Titulos

Em 30 de junho de 2022 esta rubrica tinha a seguinte decomposicao:

Descrigao dos titulos Pref;g d~e Mais valias Mer!os Valor fja Jurps Total
aquisicdo Valias carteira corridos

01 - Instr.Fin.Cotados,em Admis. e Nao Cotad.

01.01 - Instrumentos Financeiros Cotados

01.01.01 - Titulos de divida publica
ESM 0% 22/12/22 5497 607 - (1072) 5496 535 - 5496 535

5497 607 - (1072) 5496 535 - 5496 535

01.01.02 - Outros fundos publicos e equiparados

BATSL 1,125 16/11/23 2 045 400 - (72 700) 1972700 13993 1986 693
2 045 400 - (72 700) 1972700 13993 1986 693

01.01.03 - Obrigagdes diversas
EDPPL 4.496 30/4/79 425 400 - (36 400) 389 000 3055 392 055
GALPPL 2 15/01/26 1584525 - (159 195) 1425330 13726 1439 056
ISLBAN 0,75 25/03/25 1498170 - (90 660) 1407510 4839 1412 349
CMZB 4 23/3/26 1132170 - (152 370) 979 800 10 959 990 759
ALV 5.625 17/10/42 1034900 - (22 150) 1012 750 39 606 1052 356
BAYNGR 3.75% 01/7/74 528 300 - (76 425) 451 875 18 750 470 625
ALVGR 4,75 PERP 1647630 - (139 185) 1508 445 48 801 1557 246
VOWIBA 2,75 06/10/27 1027 060 - (84 560) 942 500 20192 962 692
ZFFNGR 2.75 27/4/23 1042 330 - (63 580) 978 750 4897 983 647
NESVFH 1,5 07/06/24 517 480 - (20 575) 496 905 493 497 398
BFCM 1% 23/05/25 1498980 - (50 625) 1448 355 1603 1449 958
KBCBB 0,5% 03/12/29 298 209 - (25 563) 272 646 863 273509
AIB 1.25% 28/05/24 1023 100 - (48 050) 975 050 1164 976 214
BACRED 5,75 18/04/23 2178360 - (120 860) 2057 500 23315 2080815
HEIBOS 3.248 PERP 1043 860 - (437 610) 606 250 11746 617 996
NGGLN 1,625 06/12/79 1527 480 - (166 230) 1361 250 13890 1375140
CEIFP 3,125% 20/3/23 1560 735 - (60 585) 1500 150 13228 1513378
CNPFP 4,25 05/06/45 2286 420 - (273 920) 2012500 6 055 2018555
BFCM 04/02/25 962 742 - (27 679) 935 063 1987 937 050
PEUGOT 2% 23/03/24 426 028 - (28712) 397 316 2192 399 508
INGFP 1 5/8 09/13/24 1569 405 - (101 220) 1468185 19433 1487618
CMARK 1.875 25/10/29 1041578 - (94 258) 947 320 12791 960 111
BNP 129/11/24 2 054 160 - (136 820) 1917 340 11726 1929 066
EDF 4 PERP 1074910 - (154 280) 920 630 29589 950 219
CMARK 1.625 15/4/26 1597 200 - (169 950) 1427 250 5142 1432392
AUCHAN 2.375 25/4/25 1036 700 - (71 480) 965 220 4360 969 580
RENAUL 1.25 24/06/25 397 276 - (49 648) 347 628 96 347 724
QDTFP 2.25% 03/02/25 516 735 - (49 020) 467 715 4562 472 277
FRLBP 0.875 26/01/31 499 340 - (63 775) 435 565 1870 437 435
ILDFP 0.75 11/02/24 497 410 - (27 410) 470 000 1438 471 438
SOCGEN 1.125 30/6/31 695 765 - (96 369) 599 396 22 599 418
NYKRE 0.25 13/01/26 1498 020 - (138 285) 1359735 1736 1361471
NYKRE 0.875 28/07/31 1484760 - (158 505) 1326 255 12 154 1338 409
TELEFO 5 7/8 PERP 558 170 - (61 920) 496 250 7404 503 654
ERFFP 2.875 PERP 1535835 - (48 015) 1487 820 34618 1522438
BPPEHX 0,50 12/09/23 2018940 - (72 800) 1946 140 8 000 1954 140
CRDEM 1.5% 25/10/25 258 478 - (18 595) 239883 2558 242 441
KPN 2 PERP 1535085 - (152 265) 1382820 11753 1394573
CCK 0.75 15/02/23 1005570 - (23 070) 982 500 2833 985 333
NNGRNV 4.375 PERP 1079375 - (99 375) 980 000 2158 982 158
AB 1.875 19/11/29 199 160 - (14 110) 185 050 2301 187 351
CVALIM 2% 27/11/22 2 360 388 - (58 042) 2302 346 27 222 2329568
CLNXSM 1 20/04/27 193 940 - (29 322) 164 618 395 165013
GAS 4.125%30/11/2049 523275 - (28 275) 495 000 12714 507 714
LAMON 5.05 PERP 1766 535 - (280 275) 1486 260 40677 1526 937
RACE 1,5 27/05/25 1563 030 - (112 110) 1450920 2158 1453078
OPBANK 1.625 09/6/30 2021584 - (158 644) 1862 940 1959 1864 899
VTRS 1.023 23/06/24 1439 348 - (95 278) 1344070 314 1344384
LOGICR 1,5 13/07/26 967 800 - (68 460) 899 340 14 507 913 847
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Descrig&o dos titulos Pref;q d~e Mais valias Menps Valor .da Jurps Total
aquisicdo Valias carteira corridos

01.01.03 - Obrigagdes diversas
TELEFO 3 PERP 1449 262 - (93012) 1356 250 24 049 1380299
DEVOBA1.75 22/10/30 1579635 - (203 325) 1376 310 18123 1394433
BERTEL 3 23/04/75 1561020 - (128 520) 1432500 8507 1441007
ERFFP 4,875 PERP 1582 600 - (99 475) 1483125 12 622 1495 747
VOD 2.625 27/08/80 1790090 - (228 590) 1561 500 39871 1601371
JYBC 0.375 15/10/25 998 500 - (46 550) 951 950 2661 954 611
CAZAR 2,75 23/07/30 508 750 - (69 750) 439 000 12921 451921
HSBC 0.309 13/11/26 400 000 - (36 920) 363 080 779 363 859
ISLBAN 0.5 20/11/23 1394874 - (30537) 1364 337 4261 1368599
ARION 0.625 27/05/24 1331720 - (57 372) 1274348 799 1275 147
CTPNV0.625 27/11/23 1006 630 - (70 830) 935800 3699 939 499
UCAJLN2.875 13/11/29 1033490 - (117 360) 916 130 18116 934 246
EZJLN 1,875 03/03/28 517 750 - (111 135) 406 615 3082 409 697
ASSGEN 5,50 27/10/47 1244 360 - (235 610) 1008 750 37219 1045969
ATL 1.875 4/11/25 1361337 - (152 441) 1208 896 15961 1224 857
CCBGBB 0.375 02/9/25 897912 - (63 756) 834 156 2792 836 948
ARGSPA 1% 13/10/26 1028 060 - (123 830) 904 230 7151 911 381
AB 0.5 17/11/27 499 480 - (65 995) 433 485 1548 435033
RYAID 0.875 25/05/26 1015550 - (123 420) 892130 887 893017
BAC Float 24/08/25 2036 360 - (53 300) 1983060 1376 1984 436
TITIM 3,625 19/01/24 1071190 - (86 190) 985 000 16 188 1001188
BALDER Float 14/6/23 300427 - (9 595) 290832 13 290 845
EZJLN 1.75 9/2/23 2033130 - (48 130) 1985000 13616 1998616
TNEMAK 2,25 20/07/28 500 375 - (142 250) 358125 10 664 368 789
ARION 0,375 14/07/25 500 570 - (48 280) 452 290 1808 454 098
RACE 1,5% 16/03/23 1579233 - (29 698) 1549535 6816 1556 351
UCAJLN 4,5% 30/06/25 599 730 4974 - 604 704 74 604 778
JYBC 0.05 02/09/26 1495110 - (122 790) 1372320 621 1372941
BATSLN 3 PERP 1491180 - (396 180) 1095 000 22932 1117932
BZUIM 2.125 28/4/23 1018900 - (17 060) 1001 840 3726 1005 566
Ol 3,125 15/11/24 519 945 - (45 570) 474 375 1997 476 372
HEIBO 0,625 24/07/25 1039499 - (129 521) 909 978 2819 912797
GS Float 07/02/25 1661988 - (21 444) 1640544 1404 1641948
GM 1 24/02/25 705520 - (38562) 666 958 2 456 669 414
GS 1,25 01/05/25 1537 500 - (80 130) 1457 370 3134 1460 504
TITIM 2.5 19/07/23 1041720 - (51 720) 990 000 23767 1013767
CLNXSM2,875 18/04/25 1080 860 - (105 530) 975 330 5829 981 159
ISPIM 4.45 15/09/27 1564 425 - (56 070) 1508 355 52851 1561 206
TELIAS 3% 04/04/78 1063680 - (59 393) 1004 287 7 356 1011643
LEWVI 3.375 15/03/27 506 750 - (47 375) 459 375 4969 464 344
VW 2.7 PERP 2008562 - (41902) 1966 660 29441 1996 101
RBIAV 6,125 PERP 625 290 - (139 290) 486 000 1607 487 607
BACR 2% 07/02/28 1537635 - (55 080) 1482555 11836 1494391
ENELIM 2,50 PERP 2094 020 - (154 020) 1940 000 30000 1970000
FERSM 2.124 PERP 489 200 - (71 075) 418 125 1397 419522
AOXGR 1.5 15/11/27 709 821 - (152 481) 557 340 6 559 563 899
ORSTED 2,25 24/11/17 2108 280 - (185 660) 1922620 27 000 1949 620
IBESM 1.875 PERP 1532625 - (62 625) 1470 000 3082 1473082
PCIM1.375 25/01/23 710752 - (9373) 701379 4140 705519
AKFAST 3.875 5/10/78 531026 - (59 146) 471 880 14 336 486 216
LKQ 4,125 01/04/28 1057 006 - (110 756) 946 250 10313 956 562
VW 3.375 PERP 1601475 - (210 225) 1391 250 555 1391 805
ODGR 1.75 05/07/25 748 790 - (59 066) 689 724 12116 701 840
INFLN 1.5 05/07/23 1124519 - (42 449) 1082070 16 319 1098 389
BKIR 10 19/12/22 2248 040 - (173 040) 2075000 106 301 2181301
VOD 3.1 03/01/79 2091680 - (176 680) 1915000 30405 1945 405
IBESM 3.25% PERP 546 000 - (68 500) 477 500 6188 483 688
DLR 2.5 16/01/26 1096 980 - (133 060) 963 920 11 370 975 290
ACHMEA 6 04/04/43 1072152 - (60 902) 1011 250 14 466 1025716
TELEFO 4.375% PERP 706 860 - (33110) 673 750 9146 682 896
ORSTED®6.25 26/6/3013 568 114 - (58 739) 509 375 428 509 803
BKIASM 3.75 15/02/29 1078390 - (90 260) 988 130 13973 1002 103
IMBLN 1.125 14/8/23 1516 320 - (33 285) 1483035 14841 1497 876
BGAV 2,375 26/03/29 1566 840 - (110 850) 1455990 9467 1465 457
VW 5 1/8 PERP 560 945 - (60 945) 500 000 21062 521 062
AMXLMME,375 06/09/73 1120020 - (106 270) 1013750 52048 1065798
TTEFP 1,75 PERP 1544715 B (132 840) 1411875 6329 1418 204
NIBCAP 2 09/04/24 1717 846 - (32 055) 1685791 7732 1693523
135 096 665 4974 1(10987 410)| 124114229 | 1389771 [ 125504 000

01.03 - Instrumentos Financeiros N&o Cotados

01.03.03 - Obrigagées diversas
Somec/94 - - - - - -
TOTAL 142 639 671 4974 1(11061182)| 131583463 | 1403764 | 132987 228
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O movimento ocorrido na rubrica Disponibilidades, durante o periodo findo em 30 de junho de

2022 foi o seguinte:

Descricao 2021-12-31 Aumentos Reducbes 2022-06-30

Numerario - - - -
Depositos a ordem 34 218 041 45 892 893 54 245 710 25 865 224
Depdsitos a prazo e com pré-aviso - - - -
Certificados de depdésito - - - -
QOutras contas de disponibilidades - - - -

TOTAL 34 218 041 45 892 893 54 245 710 25 865 224

Nota 4 — Principios Contabilisticos e Critérios Valorimétricos

As demonstrac¢@es financeiras do Fundo foram preparadas de acordo com o definido pela Lei
n® 16/2015 de 24 de fevereiro e pelas Normas Regulamentares emitidas pela Comissdo do
Mercado de Valores Mobilirios sobre a contabilizacdo das operacdes dos Organismos de
Investimento Coletivo.

a) Carteirade Titulos

A valorizagdo dos ativos que compdem a carteira do Fundo é efetuada de acordo com as

seguintes regras:

Para valores mobiliarios cotados

¢ Encontrando-se admitidos a negociagdo em mais do que um mercado regulamentado,
o valor a considerar reflete os precos praticados no mercado que apresente maior
quantidade, frequéncia e regularidade de transaccdes.

e Para a valorizacdo de ativos cotados, é tomada como referéncia a cotacdo de fecho ou
o preco de referéncia divulgado pela entidade gestora do mercado onde os valores se
encontram cotados do dia da valorizagdo ou o Ultimo pre¢o conhecido quando aqueles
ndo existam.

e Para a valorizacdo de Obriga¢cBes cotadas ou admitidas a negociacdo num mercado
regulamentado, € considerado o prego disponivel no momento de referéncia do dia a
que respeita a valorizagao.

¢ No caso de nao existir preco disponivel, é considerada a ultima oferta de compra firme,
ou na impossibilidade da sua obtencao, o valor médio das ofertas de compra e venda,
difundidas por entidades financeiras de reconhecida credibilidade no mercado em que
0s ativos em causa se enquadram, desde que estas entidades ndo se encontrem em
relagdo de dominio ou de grupo, nos termos do artigo e 21.° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, com a Entidade Gestora.

¢ Na indisponibilidade do ponto acima referido, € considerado o valor resultante da
aplicacdo de modelos teéricos que a Entidade Gestora considere mais apropriados
atendendo as carateristicas do titulo, nomeadamente o modelo dos cash-flows

descontados.
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e Para a valorizacao de instrumentos derivados, cotados ou admitidos a negociacdo num
mercado regulamentado, é considerado o preco de referéncia do dia a que respeita a

valorizacéo.

Para valores mobiliarios ndo cotados

e A valorizacdo de valores em processo de admissdo a cotacdo tem por base a
valorizagdo de valores mobiliarios da mesma espécie, emitidos pela mesma entidade e
admitidos a cotacao, tendo em conta as carateristicas de fungibilidade e liquidez entre
as emissoes.

e A valorizagdo dos ativos ndo cotados tem em conta o seu presumivel valor de
realizacdo e assentara em critérios que tenham por base o valor das ofertas de compra
firmes ou, na impossibilidade da sua obtencéo, o valor médio das ofertas de compra e
de venda, difundidas através de entidades especializadas, desde que estas entidades
ndo se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo, nos termos do artigo 21.° do
Cédigo dos Valores Mobiliarios, com a Entidade Gestora.

e Na impossibilidade de aplicagdo do referido, recorrem-se a modelos de avaliacdo
utilizados e reconhecidos universalmente nos mercados financeiros, assegurando-se
que os pressupostos utilizados na avaliacdo tém aderéncia a valores de mercado.

e Para a valorizagdo das ObrigacBes ndo cotadas nem admitidas & negociacdo em
mercado regulamentado, serd considerado o presumivel valor de oferta de compra
firme ou, na impossibilidade da sua obtencao, o valor médio das ofertas de compra e
venda, difundidas por entidades financeiras de reconhecida credibilidade no mercado
em que o0s ativos em causa se enquadram, desde que estas entidades ndo se
encontrem e relacdo de dominio ou de grupo, nos termos do artigo 21.° do Cédigo dos
Valores Mobilirios, com a Entidade Gestora. Na indisponibilidade deste, num prazo
méaximo de 15 dias, serd considerado o valor resultante da aplicagdo de modelos de
avaliacdo universalmente aceites nos mercados financeiros que a Entidade Gestora
considere mais apropriado atendendo as carateristicas dos titulos.

e S&0 equiparados a valores ndo cotados, para efeitos de valorizacdo, os valores
cotados que ndo sejam transaccionados nos 15 dias que antecedem a respetiva
valorizacéo.

e Para a valorizacdo de instrumentos financeiros derivados OTC, serd considerado o
preco de compra ou de venda firme, consoante se trate de posicdes compradas ou
vendidas respetivamente; na indisponibilidade deste sera considerado, o valor médio
das ofertas de compra e venda, difundidas por entidades financeiras de reconhecida
credibilidade no mercado em que os ativos em causa se enquadram, desde que as
entidades ndo se encontrem em relacao de dominio ou de grupo, nos termos do artigo
21.° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, com a Entidade Gestora. Na auséncia deste
Gltimo, sera considerado o valor resultante da aplicacdo do modelo de avaliacdo Black-

Scholes, a excec¢éo dos Credit Default Swaps com maturidade inferior a doze meses os
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quais serdo valorizados ao valor de amortizagdo, caso nao ocorram eventos de crédito

que possam originar variacdes no preco do valor de amortizacao.

Valorizacdo cambial

e Os ativos denominados em moeda estrangeira serdo avaliados ao cambio indicativo do

Banco de Portugal do préprio dia, difundido através do sistema “Reuters”.

b) Valorizacdo das Unidades de Participacao

O valor liquido do Fundo é determinado diariamente nos dias Uteis e determina-se pela divisdo

do valor liquido global do Fundo pelo nimero de unidades de participagdo em circulagéao.

O valor liquido global do Fundo é apurado deduzindo a soma dos valores que o integram o

montante de comissfes e encargos suportados até ao momento da valorizagdo da carteira.

A rubrica de Varia¢gBes Patrimoniais resulta da diferenca entre o valor de subscricdo ou resgate
relativamente ao valor base da unidade de participacdo, na data de subscricdo ou resgate,

respetivamente.

c) Contratos de “Futuros”

As posicles abertas em contratos de Futuros séo refletidas em contas extrapatrimoniais, sendo
valorizadas diariamente com base nas cotagfes de mercado. Os lucros e prejuizos realizados
ou potenciais sao reconhecidos em proveitos ou custos do exercicio na rubrica “Ganhos ou
Perdas em Operagdes Financeiras”, sendo os ajustamentos de cotacdes diarios refletidos em
contas de “Acréscimos e diferimentos” e transferidos no dia seguinte para a conta de depdsitos
a ordem associada.

A margem inicial associada aos respetivos contratos é registada na rubrica “Contas de
devedores”.

d) Especializacdo dos exercicios

O Fundo regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializagdo dos
exercicios, sendo reconhecidas a medida que séo geradas, independentemente do momento

do seu recebimento ou pagamento.

Nota 11 — Exposi¢cdo ao Risco Cambial

Em 30 de junho de 2022, o Fundo mantinha as seguintes posi¢cdes cambiais abertas:
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L A Prazo
Moedas A vista .
Forward Futuros Swaps Opcoes Total a Prazo |Posigédo Global
JPY 359 095 600 359 095 600
USD 3485 720 3485 720
Contravalor Euro 5892 909 5892 909

Nota 12 — Exposicéo ao Risco de Taxa de Juro

A data de 30 de junho de 2022 o Fundo detinha ativos de juro fixo cuja maturidade é seguinte:

Extra-Patrimoniais (B)

Montante em

Maturidades Carteira (A)

FRA Swaps (IRS) Futuros Opcoes Saldo (A)+(B)

deOalano 20 836 630 - - (4 839 197) - 15 997 433
de 1 a 3 anos 31 563 908 - - - - 31563 908
de 3a5 anos 17 215 739 - - - - 17 215 739
de 5 a7 anos 9219 830 - - - - 9 219 830
mais de 7 anos 50 233 892 - - - - 50 233 892

O valor apresentado inclui o valor total do ativo em carteira incluindo o respetivo juro decorrido.

Nota 14 — Perdas Potenciais em Produtos Derivados

O célculo da exposicao global em instrumentos financeiros derivados é efetuado pelo Fundo
através da abordagem baseada nos compromissos, a qual corresponde, conforme definido
pelo Artigo 17° do Regulamento n° 2/2015, ao somatoério, em valor absoluto, dos seguintes

elementos:

a) Valor de posicdes equivalentes nos ativos subjacentes relativamente a cada instrumento
financeiro derivado para o qual ndo existam mecanismos de compensacédo e de cobertura do

risco;

b) Valor de posicbes equivalentes nos ativos subjacentes relativamente a instrumentos
financeiros derivados, liquidas ap6s a aplicacdo dos mecanismos de compensacdo e de

cobertura do risco existentes; e

c¢) Valor de posi¢Bes equivalentes nos ativos subjacentes associadas a técnicas e instrumentos

de gestdo, incluindo acordos de recompra ou empréstimo de valores mobiliarios.

Apresenta-se de seguida o calculo reportado a 30 de junho de 2022;

Perda potencial no

. , Perda potencial no final
final do periodo em P

do exercicio anterior

analise
Carteira sem derivados 158 641 654 188 060 807
Carteira com derivados 153 802 457 188 060 807

3,05% 0,00%
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Nota 15 — Custos Imputados

Até 30 de junho de 2022 foram imputados ao Fundo os seguintes custos:

Encargos Categoria A Categoria C

Valor %VLGF Y Valor %VLGF @
Comissao de Gestao Fixa 612 613 0,39% 17 010 0,12%
Comissao de Deposito 28 589 0,02% 2 588 0,02%
Taxa de Supenisao 11 960 0,01% 1083 0,01%
Custos de Auditoria 1859 0,00% 168 0,00%
Encargos outros OIC - - - -
Outros Custos Correntes 110 201 0,07% 9 976 0,07%

TOTAL 765 222 30 825

@ valor médio relativo ao periodo de referéncia

Nota 17 — Factos relevantes

1) Efeitos do conflito militar Rassia-Ucréania

A invasao da Ucrania por parte da Russia e subsequente guerra trouxe um elemento adicional
de incerteza ao ambiente de volatilidade de 2022. As sanc¢fes levantadas pela Unido Europeia
e EUA ao gas natural e petréleo russo aumentaram a pressdo sobre os bancos centrais para
normalizarem as suas politicas acomodativas e em resultado, no decorrer dos primeiros seis
meses do corrente ano, a Reserva Federal aumento a sua taxa diretora em 150 pontos base,
enquanto que o Banco Central Europeu sinalizou a sua intencao de eliminar a taxa de depdésito

negativa.

Para a industria de gestdo de ativos, a volatilidade provocada nas taxas core de curto prazo (2
anos) materializou-se num dos semestres mais dificeis de sempre, fruto da queda paralela
entre obrigacdes e agbes e a inexisténcia de ativos de refagio. Apenas os ativos de matérias-
primas, ausente da maioria das politicas de investimento dos produtos geridos, permitiu aos

investidores realizar ganhos até ao fim de junho de 2022.

2) Impacto nas Demonstra¢c6es Financeiras de 30 de junho de 2022

O Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora acompanhou a evolucdo da situacao
econdmica nacional e internacional e os seus efeitos nos mercados financeiros, considerando
gue os efeitos, j4 conhecidos, das circunstancias decorrentes do aumento das tensfes
geopoliticas, encontram-se reconhecidos nas DemonstracGes Financeiras de 30 de junho de

2022 do Fundo e o seu impacto foi moderado.
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3) Reconsideracdo da Continuidade

O Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora continuara a acompanhar a evolucéo da
situacdo econdmica nacional e internacional e os seus efeitos nos mercados financeiros,
considerando que as atuais circunstancias decorrentes das tensdes geopoliticas ndo colocam

em causa a continuidade das operacdes do Fundo.
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