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COMENTARIO DE MERCADO

O més de marco marcou o fim de um trimestre surpreendente no que toca aos dados
economicos 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

Angel Mendioroz

efeito positivo nos ativos de risco, com o S&P500 (+10,6% no trimestre) e o STOXX 600
o . . . . . . Sociedade Gestora Santander Asset Management — SGOIC SA
(+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 Nome do Fundo Santander Poupanca Valorizacio FPR
petroleo a subir e as criptomoedas a atingirem valores perto dos maximos historicos. A
performance do S&P500 esteve concentrada, essencialmente, nas empresas designadas Supervisor CMVM
. 5 :
por 7 magnificas (+17,1%), tendo as remanescente empresas apreciado apenas cerca de Banco Depositdrio Santander Totta
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 - Alelier HDL & Hepoeatlen, SO, ek
0,7%) devido as surpresas na inflacgdo dos EUA nos primeiros meses. Com a continua ISIN PTYMCRLMO006
resiliéncia da economia dos EUA, e a indicacdo da FED que continua sem pressa para
. . . Patrimonio € 105 Milhdes
efetuar cortes de taxa, os mercados ajustaram as suas expectativas de Yields.
~ Moeda EUR
GESTAO DO FUNDO
- ] - ] Data de Inicio do Fundo 23 de novembro 1989
Num contexto, em que os mercados acionistas e obrigacionistas registaram ganhos, o
fundo terminou o0 més com um desempenho positivo. O fundo Invesco SP 500 AC EUR, Prazo de Investimento Recomendado > Anos
uma das principais posicoes, foi o principal contribuidor para a performance do fundo. Comisséo de Gestdo (fixa) 1,59% anual
O posicionamento do fundo manteve-se muito estavel ao longo do més, tanto em acoes Comiss3o de Subscricio 0%
como em obrigacdes. No que diz respeito as acoes, € de salientar que, com as
N _ N _ _ Comissao de Transferéncia 0%
recuperacoes do mercado, o peso do ativo aumentou e a gestao tem vindo a neutralizar
este efeito com uma estratégia de cobertura de opcdes sobre o S&P. Nas obrigacdes, o Minimo de Investimento Inicial Consultar Anexo
bom inicio do més, permitiu desfazer as estratégias de subida do Bund que tinham sido prazo Liquidacio 1 dia (subscricio); 5 dias (resgate)
implementadas no més anterior e, assim, realizar lucros. Em crédito, nao foram efetuadas
alterac®es e a duration do fundo manteve-se em cerca de 3 anos. Liquidez Diaria
EVOLUCAO (UP) RENDIBILIDADE ACUMULADA
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Fonte: SAM SGOIC,SA; Dados A 31/03/2024 Fonte: APFIPP; Dados a 31/03/2024
Aviso:

- Santander Poupanca Valorizagdo: Dados de rendibilidade da APFIPP de 31/03/2024.

- Regime Fiscal: Consultar anexo.

- 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).

- O Fundo Santander Poupanca Valorizacao FPR, gerido pela Santander Asset Management — SGOIC, SA.

- O presente documento nao dispensa a consulta do prospeto e do IFl do fundo de investimento mobiliario 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
evolucdo 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 subscricdao ou de resgate, sao liquidas de todas as restantes comissdes inerentes ao fundo e estdao 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 (a¢Oes, obrigacOes, 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 d6tica de médio / longo prazo (3 a
5 anos).
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10 PRINCIPAIS POSICC~)ES SUBIDAS E DESCIDAS (MES) METRICAS
BNP PAR SUS ENH BD 1 7,2% INVESC SP 500 AC EUR dh 25,029 N° de ativos em carteira 110
INVESC SP 500 AC EUR 7,0% X SP500 SWAP dh 7,603 % das 10 maiores posicdes 48,3%
AMUNDI ULT SHT BD SR 6,9% ISHARES CORE MSCI EU dh 5877 Duration (anos) 2,98
AMUNDI 3-6 M-IC 6,4% XTRACKERS MSCI EUROP dh 4726 Rating medio At
GRPAMA ULTRA SH TERM 6,1% AMUNDI MSCI EUROPE U dh 4,147
ETF iShares EUR Corp 3.4% UEAH4P 1.03 Mar24 W 0055 Percentagem de meses positivos 58,9%
MORGAN ST INV F-S 3,0% SX5E 15/03/24 P4200 ¥ 0,270 Melnor més 3,2%
SPDR BBG 0-3 EURO CO 3,0% RXJAC 136 Abr24 W o050 o Plormes 6,0%
ISHARES CORE EURO 2,8% RXJ4C 135.5 Mar24 g 1,347
AMUNDI PRI EURO CORP 2,6% SPX US17/05/24 P4650 g 4724

Fonte das tabelas: SAM SGOIC,SA; Dados a 31/03/2024
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Fonte dos graficos: SAM SGOIC,SA. Dados a 31/03/2024
(*)Os valores apresentados nao incluem os resultantes da utilizacdao de instrumentos financeiros derivados.

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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SUBSCRICAO

Independentemente da subscricao ser integrada, ou nao, em plano de subscricdo mensal, a subscricdo minima devera ser o numero de unidades de participacao equivalente a € 25.
Entende-se por plano mensal de subscricao, o plano previamente definido pelo participante de entregas mensais, por débito em conta, no ultimo dia util de cada més, com caracter
regular e continuo, nunca inferior a 3 meses, com possibilidade do participante reforcar o valor das respetivas entregas, por pedido expresso, com 15 dias Uteis de antecedéncia
relativamente a data de débito em conta. A subscricao sera efetuada ao valor da unidade de participacdao conhecido e divulgado no dia util posterior a data do pedido. As ordens de
subscricao serao efetuadas com desconhecimento do preco. A liquidacao sera efetuada no dia util subsequente a data do respetivo pedido. Os pedidos efetuados depois das 15h30,
através da banca telefdnica e Internet, serao considerados como pedidos efetuados no dia util seguinte.

RESGATE

Para entregas anteriores a 01/01/2006, sem prejuizo da possibilidade de levantamento antecipado sujeito a penalizacdes fiscais, o reembolso sé pode ser exigido pelos participantes nos
casos a seguir indicados e que sejam devidamente comprovados: a) Reforma por velhice do participante ou do conjuge, quando por forca do regime de bens do casal o plano seja um bem
comum do casal. b) A partir dos 60 anos de idade, do participante ou do conjuge, quando por forca do regime de bens do casal o plano seja um bem comum do casal. c) Utilizacao para
pagamento de prestacdes de crédito a habitacao préopria permanente. O reembolso com estes fundamentos apenas se podera verificar quanto as entregas relativamente as quais tenham
decorrido pelo menos 5 anos apds as respetivas datas de aplicacdo (esta regra ndo se aplica ao reembolso, por motivo de reforma por velhice do participante ou a partir dos 60 anos de
idade do participante, relativo a entregas efetuadas antes de 3/07/2002, considerando-se nestes casos o decurso de 5 anos apds o inicio da 12 subscricdo). No entanto, podera ser exigido
o reembolso da totalidade do plano, caso tenha decorrido o prazo de 5 anos apds a data da 12 entrega ndao reembolsada e desde que o montante das entregas efetuadas na primeira
metade da vigéncia do plano represente, pelo menos, 35% da totalidade das entregas, considerando-se apenas as entregas ndao reembolsadas. d) Desemprego de longa duragao, do
participante ou de qualquer dos membros do agregado familiar. e) Incapacidade permanente para o trabalho, qualquer que seja a sua causa do participante ou de qualquer dos membros
do agregado familiar. f) Doenca grave, do participante ou de qualquer dos membros do agregado familiar. O reembolso com estes fundamentos, caso o sujeito em cujas condicdes pessoais
se funde o pedido se encontrasse, a data de cada entrega, numa dessas situacdes, ficard sujeito as condicdes acima descritas para as alineas a), b) e c), com excecdo da situacao particular
consignada para as entregas efetuadas antes de 3/07/2002. Fora das situacdes descritas nas alineas a) a f), o reembolso pode ser exigido a todo o tempo, sujeitando-se o participante as
penalizagdes fiscais previstas nos n2s 4 e 5 do art? 212 do Estatuto dos Beneficios Fiscais.

Por morte do participante, o reembolso pode ser exigido pelo conjuge sobrevivo ou demais herdeiros legitimarios, independentemente do regime de bens do casal, salvo quando solugao
diversa resultar de testamento ou clausula beneficiaria a favor de terceiro. Por morte do conjuge do participante e quando, por forca do regime de bens do casal o plano seja um bem
comum, o reembolso da quota parte do falecido no valor do plano, pode ser exigido pelo conjuge sobrevivo ou demais herdeiros. Ndo serao cobradas comissdes de resgate, exceto nos
casos de levantamento fora das condicdes legais (levantamento antecipado sujeito a penalizacées fiscais). O critério de selecdo das unidades de participacao objeto de resgate, em funcao
da antiguidade da subscricao, é o «FIFO», ou seja as primeiras unidades subscritas sao as primeiras a serem resgatadas. Os pedidos de resgate, por exigirem entrega de comprovativos, nao
devem ser efetuados através da banca telefénica ou através da internet, mas sim através dos balcdes das entidades comercializadoras. Os pedidos efetuados depois das 15h30, serdao
considerados como pedidos efetuados no dia util seguinte.

REGIME FISCAL

Para entregas anteriores a 01/01/2006: a) para reembolso dentro das condic¢Ges legais- 1/5 do rendimento é tributado autonomamente em IRS a taxa de 20%, (equivalente a taxa de 4%).
b) Fora das condicdes legais (levantamento antecipado) — tributacdo a taxa de 21,5%, sendo excluidos de tributacdo 1/5 no caso de reembolso apds cinco anos (equivalente a taxa de
17,2%) ou 3/5 do rendimento apds oito anos de vigéncia do plano (equivalente a taxa de 8,6%), se 0 montante das entregas pagas na 12 metade do plano sejam pelo menos 35% do total.
Para entregas efetuadas a partir de 01/01/2006: a) reembolso dentro das condicdes legais - agravamento da tributacdo a saida, passando a tributacdo a incidir sobre 2/5 do rendimento,
sempre que haja lugar ao reembolso total ou parcial, dentro das condicdes legais (taxa de 8%). b) Fora das condicdes legais (levantamento antecipado)- alinea b) supra.

Deducao a coleta para contribuintes residentes (de acordo com a redagao vigente do artigo 21.2 do Estatuto dos Beneficios Fiscais, a data de atualizacao deste documento):
Sao dedutiveis a coleta de IRS 20% dos valores(1) aplicados no respetivo ano, por sujeito passivo nao casado ou por cada conjuge nao separado judicialmente, ou ainda, unidos de facto,
tendo como maximo os seguintes limites, em funcao da idade do investidor a 1 de Janeiro do ano da aplicacdao e do rendimento coletavel:

Escaldo de rendimento coletdvel \dade dps sujeitos passn/'os a~1 de Valor a aplicar em PPR Limite maximo da deduc3o por sujeito passivo
Janeiro do ano da aplicagao (€)
Inferior a 35 anos 2000
Até €7 112 Entre 35 e 50 anos 1750 Sem limite
Mais de 50 anos 1500
Inferior a 35 anos 2000
. . €1 000 + (€2 500 - €1 000) x [(€80 882 - Rendimento
Superiora €7 112 até € 80 882 Entre 35 e 50 anos 1750 Coletavel) / (€80 640 - € 7 112)]
Mais de 50 anos 1500
Superior a € 80 882 Inferior a 35 anos 2000 €1000

(1) As deducdes a coleta incluem, para além do valor aplicado em PPR, a soma das deducdes relativas a despesas de saide e com seguros de satde, despesas de educacdo e formacio,
encargos com imaoveis, importancias respeitantes a pensdes de alimentos, exigéncia de fatura, encargos com lares e beneficios fiscais.

(2)Nos casos em que o agregado seja constituido por 3 ou mais dependentes a seu cargo, os limites sdo majorados em 5% por cada dependente ou afilhado civil que n3o seja sujeito
passivo do IRS.

O beneficio fiscal da dedugao a coleta fica sem efeito e, para além disso, devem as importancias deduzidas, majoradas em 10%, por cada ano ou fragao, decorrido desde aquele em que foi
exercido o direito a deducado, ser acrescidas a coleta do IRS do ano da verificacao dos factos, se ao Tomador do Seguro for atribuido qualquer rendimento ou for concedido o reembolso,
salvo em caso de morte da Pessoa Segura ou quando tenham decorrido, pelo menos, cinco anos a contar da respetiva entrega e ocorra qualquer uma das situagdes definidas na lei.

N3ao sdo dedutiveis a coleta os seguintes montantes:

* Valores aplicados pelos sujeitos passivos apds a data da passagem a reforma;

* Valores pagos e/ou suportados por terceiros, exceto as entregas efetuadas pelas entidades empregadoras em nome e por conta dos seus trabalhadores.

Nota: A presente informacdo constitui um simples resumo do atual regime fiscal e nao dispensa a leitura da legislacao aplicavel, desde ja se alertando que alteracdes adversas podem
implicar nomeadamente perdas de beneficios fiscais e de remuneracao em termos liquidos.

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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