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1. Relatorio de Gestao

1.7.  Enquadramento Macroeconomico

Economia Internacional

O semestre iniciou com o renovado otimismo num cenario de soft landing, o que fez com que os ativos de risco mantivessem a
dinamica positiva de novembro e dezembro do ano anterior. A economia dos EUA cresceu +3,3% anualizado no quarto trimestre
de 2023, enquanto a taxa de desemprego se manteve em 3,7%. O indice de sentimento do consumidor atingiu um maximo de
dois anos e meio, fazendo eco de sondagens anteriores. Apesar do crescimento lento, a Zona Euro evitou uma recessao técnica
no quarto trimestre, com o PIB a manter-se estavel.

Esta dinamica ajudou as acoes globais, com 0 S&P 500 (+1,7%) e 0 STOXX 600 (+1,5%) a alcancarem o terceiro ganho mensal
consecutivo, apesar de as acdes dos bancos regionais nos EUA terem caido, apos os resultados negativos do NY Community
Bancorp, arrastando o Indice Bancario Regional KBW (-6,8%). As acoes chinesas ndo partilharam dos ganhos devido as
preocupagdes com as perspetivas economicas no pais, nomeadamente com a contracdo do setor imobiliario, tendo o CSI 300
cedido -6,3%.

Com os ataques dos rebeldes Houthi a navios comerciais no Mar Vermelho a causarem graves perturbacoes na cadeia de
abastecimento, a geopolitica voltou a estar no foco dos investidores. Por sua vez, os EUA e o Reino Unido lancaram ataques
aéreos contra os rebeldes Houthi, causando a subida dos precos de petréleo (Brent + 6,1%). As taxas de frete aumentaram
significativamente, com o indice Mundial de Contentores da Drewry a atingir os $3.964 por contentor. Os custos quase
triplicaram desde o final de outubro, depois de minimos pos-pandemia. Um ataque de drones matou trés funcionarios dos EUA
na Jordania no final do més, levantando preocupagdes sobre uma potencial escalada regional.

As obrigagdes soberanas também sofreram com a mensagem, por parte dos bancos centrais, de que cortes de taxas de juro no
primeiro trimestre seriam prematuras, cortes esses que estavam totalmente descontados pelos mercados. Nesse sentido a
probabilidade de cortes do BCE em marco caiu de 65% para 23%. No final do més, os titulos do Tesouro dos EUA tinham caido -
0,2%, enquanto as obrigacbes soberanas do euro tinham caido -0,6%.
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robustos na sua maioria e a esperanca de um soft landing aumenta. Por

exemplo, o relatorio sobre o emprego nos EUA relativo a janeiro revelou um aumento de 353 mil postos de trabalho nao
agricolas, juntamente com revisOes positivas para os dois meses anteriores. Alem disso, o ISM manufacturing atingiu um
maximo de 15 meses.

No que diz respeito a inflagao, no entanto, registaram-se novas surpresas em alta, 0 que suscitou receios de que o caminho de
regresso ao objetivo de 2% ndo seja facil e levantou questdes sobre se a economia enfrentaria uma "nao aterragem"”. Em

Relatério e Contas | Santander Private Moderado 3/33



& ‘ Asset
Management

particular, o IPC dos EUA para janeiro registou a evolucao mensal de +0,4%, o que elevou a taxa anualizada dos Ultimos 3 meses
para +4,0%.

E Implicito nas taxas dos Fed Funds (limite inferior)

Fante: Bloomberge calculos SAM 02/07/2024vs 31/05/2024

Com a inflagao acima do objetivo e o crescimento a manter-se forte, 0s
investidores adiaram, mais uma vez, o calendario de futuros cortes nas
taxas. Nos EUA, os futuros passaram de uma previsao de 6 cortes até a
reuniao de dezembro para 4 cortes de 0,25%. Além disso, adiaram a data
provavel do primeiro corte de taxas para a reunido de junho. Como

e resultado, as yields das obrigagdes soberanas subiram e as obrigacoes do

Tesouro dos EUA a 10 anos (-1,4%) registaram o seu pior desempenho
mensal desde setembro.

Da mesma forma, na Zona Euro, os investidores reduziram as
j-22m-22n-22-22 5-22n-22 |-23m-23n-23]-23 5-23n-23 |-24m-24n-24j-24 5-24n-24

expectativas de cortes até dezembro de 1,6% para 0,91%, tendo as
obrigacdes soberanas europeias a 10 anos caido -1,2%.

Marco marcou o fim de um trimestre altamente surpreendente no que toca aos dados economicos globais, e
consequentemente positivo para os mercados acionistas, aumentando as esperancas dos investidores num soft landing. A
economia dos EUA cresceu 3,4% no quarto trimestre de 2023, com os postos de trabalho a aumentarem 229 mil em janeiro e
275 mil em fevereiro de 2024. Na Zona Euro, o crescimento no quarto trimestre de 2023 manteve-se estavel, contrariamente
as estimativas anteriores de uma queda de -0,1%. O PMI composto flash da Zona Euro atingiu um maximo de 9 meses de 49,9
em margo, indicando um crescimento continuo.

Este cenario teve um efeito positivo nos ativos de risco, com o S&P500 (+10,6%) e o STOXX 600 (+7,8%) a atingirem recordes
no trimestre com subidas consecutivas desde janeiro. Esta performance também se alastrou a outros ativos de risco, com 0s
spreads de High Yield a estreitarem, o petroleo a subir e as criptomoedas a atingirem valores perto dos maximos histoéricos. Esta
performance foi inicialmente baseada no otimismo a volta da inteligéncia artificial e, mais tarde, pela apresentacdo dos
resultados da NVIDIA. Contudo, ha que salientar que este desempenho esteve praticamente todo concentrado nas 7 magnificas
e que o restante indice subiu apenas 7,9% no trimestre.

Por outro lado, a performance dos ativos chamados seguros, acabou por sofrer neste contexto, com as obrigacoes de governos
a cairem (US Treasuries -1%; Euro Sovereigns -0,7%; e UK Gilts -1.8%) devido as surpresas na inflacdo norte-americana nos
primeiros meses. Com a continua resiliéncia da economia norte-americana, e a indicacao da FED que continua sem pressa para
efetuar cortes de taxa, os mercados ajustaram as suas expectativas de Yield.

No entanto, apos a primeira subida de taxa do Banco do Japdo de ha décadas, o Banco Central Suico seguiu 0 mesmo caminho
de cortes de taxa, reduzindo a taxa de referéncia em 0,25% para 1,50%.

Ap6s maximos historicos em marco, abril foi palco de correcdes em todos os ativos apos uma série de nimeros economicos
inesperados. Pela primeira vez desde outubro de 2022, o ISM voltou a estar na zona de expansao e o indicador de precos do
produtor atingiu o seu ponto mais alto desde julho de 2022. De acordo com os dados de emprego dos EUA para marco, 0s
empregos aumentaram em +303k no més. Mais importante ainda, o relatorio inflagao dos EUA divulgado em 10 de abril revelou
que inflagao core aumentou 0,4% em marco pelo terceiro més consecutivo. Como resultado, tornou-se mais dificil explicar que
os melhores nimeros de janeiro e fevereiro foram uma excecao e, em reagao, as yields das obrigacdes de governo dos EUAa 10
anos tiveram o maior aumento diario desde setembro de 2022. Estes desenvolvimentos levaram o Presidente da FED, Jerome
Powell, a comentar que os dados nao deram maior confianca no rumo da inflacao e que, provavelmente, iria demorar mais
tempo a atingir o objetivo dos 2%.
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Por conseguinte, houve uma mudanca discernivel por parte dos investidores a favor de um ciclo de flexibilizacao de taxas mais
gradual também que se contagiou ao BCE. Os Bunds (-1,8%), os OATs (-1,5%) e os BTPs (-1,1%) registaram descidas mensais,
mas a um ritmo mais lento do que as US Treasuries (-2,4%). De facto, os swaps de indices overnight estavam a cotar com uma
probabilidade de 87% de uma descida das taxas até ao final do més, refletindo as expectativas persistentes nos mercados de
que o BCE ira baixar as taxas na sua proxima reuniao, em junho.

Evolucao das acdes desde janeiro de 2023 . .
¢ ¢ J Neste contexto, as acdes registaram perdas e o S&P 500 (-4,1%).

- ARG AR e STORERARERND o Apesar de uma recuperacao no fim do més, esta continuou a ser

175 bastante estreita, e os 7 magnificos (-2,3%) voltaram a bater o S&P
165

500. Em contrapartida, o indice Russell 2000 de pequena capitalizacao
(-7,0%) registou o seu pior desempenho mensal desde setembro de

W 2022. O indice MSCI EM registou um retorno total de +0,4% em abril,
M enquanto o STOXX 600 (-0,8%), na Europa, registou uma inversao apos

cinco semanas consecutivas de avangos.

508 Ao longo de abril, os mercados também se debateram com a escalada

m-24
m-24
J
J

conte: Bloomberg © leulos SAM 02/07/2024 o das tensoes geopoliticas, especialmente no Médio Oriente levando o

VIX a atingir os valores mais altos deste ano. No entanto, 0s precos do

petroleo desceram novamente no final do més, a medida que as tensées diminuiram e foi evitada uma nova escalada Brent
(+0,4%, $87,86/b).

O més maio teve um bom comeco, depois de a FED descansar os mercados quanto a possibilidade de uma proxima subida. Além
disso, a FED afirmou que ira atrasar o ritmo da quantitative tightening. Isto foi ajudado pelo relatério de emprego dos EUA para
abril, ao revelar um crescimento de apenas 175 mil postos, o menor valor em seis meses, o crescimento mais lento do emprego
ajudou a aliviar as preocupacoes de que a economia estava a sobreaquecida.

Em meados do més, os dados de inflacao dos EUA de abril revelaram um IPC core de +0,29%, a taxa mais fraca deste ano.

Este contexto conduziu as acdes a novos maximos histéricos para Evolucdo das obrigagdes desde 2023
S&P500 (+5,0%) e 0 STOXX 600 (+3,5%). Os titulos do Tesouro dos = |

EUA recuperaram, com yield a 10 anos a encerrarem 4,34% em 15 de
maio, contra 4,68% em abril. Os precos do petréleo cederam em
maio, devido a um clima geopolitico mais calmo em comparagao com
abril, apoiando ainda mais esta tendéncia.

No entanto, a partir de meados do més, a resiliéncia econémica e uma
inflacdo superior a prevista reforcou a narrativa sobre as taxas de juro
“mais altas por mais tempo”, levando os mercados a prever uma
sequéncia muito mais gradual de descidas das taxas.

Fante: Bloomberg o calculos SA 02/07/2024
Na Europa, o PMI provisério da Zona Euro para maio atingiu um maximo de 12 meses, enquanto o BCE informou que os salarios
negociados aumentaram de +4,5% para +4,7% em termos anuais. Em maio, o IPC core aumentou para 2,9%. No final do més,
os investidores esperavam apenas 55bps de reducao das taxas do BCE em dezembro, contra 66bps em abril. Ao longo de maio,
ayield alema a 10 anos aumentou 8 pontos base para 2,66%, com a venda de obrigacdes do Estado em toda a Zona Euro.
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2023 2024e A nivel mundial, as obrigacdes do Tesouro estiveram sob pressao. Nos EUA, o

PIB EUA 2,40% 2,50% Conference Board informou que a confianca dos consumidores melhorou em
Inflagéio EUA 420% 3,10% maio, enquanto as atas da FED mostraram que varios participantes expressaram
PIB Zona Euro 0.50% 0.80% a sua vontade de aumentar a restritividade da politica econémica se surgirem
i riscos inflacionistas. Os membros da FED foram mais restritivos no seu discurso,
Inflagdo Zona Euro >,60%  2,40% com o Governador Waller a afirmar que necessitava de mais dados antes de se
PIB Portugal 2,10% 1,90%  sontir confortavel em alterar o rumo da politica monetaria. Da mesma forma, o
PIB Espanha 2,20% 2,50% Vice-Presidente da FED afirmou que deveriam ficar parados até a politica
PIB China 4,70% 4,70% monetaria exercer os seus efeitos na economia. O més de junho viu o Banco
Central Europeu (BCE) anunciar a sua primeira reducdo de taxas desde a

Fontes: Santander Asset Management, Banco Santander Totta, FM, pandemia, baixando a sua taxa de depdsito em 25 pontos base para 3,75%.

Bloomberg. (e) Variacdes anuais estimadas.

Quatro dos bancos centrais do G10 ja baixaram as taxas de juro este ano, depois
de o Banco do Canada ter anunciado a sua primeira descida de taxas do ciclo. Embora a Reserva Federal dos EUA ndo o tenha
feito no segundo trimestre, o relatério de inflacdo de maio, revelou a inflagdo mais baixa desde agosto de 2021. Este facto serviu
para reforcar as previsoes de que a Reserva Federal continuaria a reduzir as taxas de juro e, na reuniao de junho do FOMC, o
ponto mediano continuou a indicar uma descida das taxas até ao final do ano. No entanto, as obriga¢des soberanas continuaram
a registar dificuldades ao longo de todo o segundo trimestre, nao conseguindo ganhar qualquer tragao, fazendo com que as
obrigagdes norte-americanas a 10 anos aumentassem 20 pontos base na sua Yield (4,40%) durante o trimestre.

Com a realizacao das eleigdes para o Parlamento Europeu no inicio de junho, os desenvolvimentos politicos voltaram a estar no
centro das atengoes. O Presidente francés Macron declarou a realizacao de eleicOes legislativas antecipadas, com a primeira
volta marcada para 30 de junho. Na semana seguinte ao anuncio das elei¢oes, o spread franco-alemao a 10 anos aumentou 29
pontos base, em resultado da significativa venda de ativos franceses. Com excecao da crise da divida soberana em 2017, este foi
0 maior aumento semanal do spread. Além disso, este foi o pior resultado semanal para o CAC 40 desde margo de 2022. No
geral, o sequndo trimestre marcou o pior desempenho trimestral do CAC 40 nos Ultimos dois anos (-6,6%), enquanto o spread
franco-alemao a 10 anos aumentou +29bps para 80bps. O diferencial franco-alemao a 10 anos nao registava um aumento tao

grande numa base trimestral desde o quarto trimestre de 20711, durante o auge da crise soberana do euro.

A diferenca persistente entre as actes das empresas com Mega capitalizagao e as restantes foi outra tendéncia recorrente
durante o trimestre. No segundo trimestre, por exemplo, as 7 magnificas ganharam mais 16,9%, contribuindo para o terceiro
ganho trimestral consecutivo de 4,3% do S&P 500. No entanto, houve fraqueza noutros sectores, com o Russell 2000 de
pequena capitalizacao a cair -3,3% e o0 S&P 500 de igual ponderagao a cair -2,6%. Apés um ganho muito robusto de +21,6% no
primeiro trimestre, 0 STOXX 600 na Europa subiu apenas 1,6% e o Nikkei no Japao desceu 1,9%.

Economia Portuguesa

No segundo trimestre de 2024, a economia portuguesa continuou a mostrar sinais de crescimento. De acordo com a estimativa
rapida do Instituto Nacional de Estatistica (INE), o PIB cresceu 0,8% QoQ e 1,5% em termos homologos. Este crescimento foi

impulsionado pelo aumento do investimento e das exportacoes, superando as expectativas iniciais.

Ainflacao em Portugal tem seguido uma trajetoria descendente ao longo do segundo trimestre de 2024. Em junho, a taxa de
inflacao anual foi estimada em 3,1%, uma reducao significativa em relacao aos 3,8% registados no més anterior. Esta tendéncia
de queda é consistente com as previsdes da Comissao Europeia e da OCDE, que apontam para uma inflacao anual de 2,4% em
2024.
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O mercado de trabalho em Portugal manteve-se relativamente estavel no sequndo trimestre de 2024. A taxa de desemprego
ajustada sazonalmente foi estimada em 6,5% em maio, um ligeiro aumento de 0,1 pontos percentuais em relagao ao més
anterior. Este aumento pode ser atribuido a uma ligeira desaceleracdo na criacéo de novos empregos, embora a taxa de
desemprego continue a ser uma das mais baixas dos ultimos anos.

Portugal continua a destacar-se no contexto europeu, com um crescimento econémico superior a média da Zona Euro. Enquanto
a Zona Euro registou uma variagao em cadeia do PIB de 0,3% no primeiro trimestre de 2024, Portugal cresceu 0,7% no mesmo
periodo e manteve um crescimento robusto no segundo trimestre. Este desempenho positivo é atribuido a aceleracdo do
consumo privado e ao aumento das exportacoes.

Portugal continua a apresentar um saldo positivo nas contas publicas, com uma trajetoria descendente do endividamento. A
divida publica caiu para 99,1% do PIB em 2023 e espera-se que continue a diminuir, embora a um ritmo mais lento. A Comisséao
Europeia projeta que o racio da divida publica caia para 95,6% em 2024 e 91,5% em 2025.

No segundo trimestre de 2024, a economia portuguesa demonstrou resiliéncia e crescimento, impulsionada pelo aumento do
investimento e das exportacoes. A inflacdo tem mostrado uma tendéncia de queda, e as contas publicas mantém-se positivas
com uma reducdo gradual do endividamento. Portugal continua a crescer a um ritmo superior a média europeia, destacando-se
Nno contexto da Zona Euro.

Fontes: GEE: Indicadores — GEE, ECO: Banco de Portugal mais otimista. Portugal cresce 2% em 2024, PUBLICO: Economia portuguesa cresce 0,7% no primeiro
trimestre, e Portugal: Consultar os principais indicadores economicos, Comisséo Europeia: Previsdes economicas do inverno de 2024, idealista/news: PIB
portugués cresce 1,5% em termos homologos e 0,8% em cadeia, Jornal de Negocios: Banco de Portugal prevé que PIB so suba 1,2% em 2024).

1.2. Politica de Investimento

Ao longo do ultimo semestre assistimos ao bom comportamento dos ativos de risco, tanto das acées como das obrigagoes.
Gracas as tecnologias e ao impulso da Inteligéncia Artificial, os principais indices de acdes continuaram a tendéncia positiva do
ano passado, chegando a maximos histoéricos nos principais indices de mercados desenvolvidos. Por outro lado, os mercados
obrigacionistas registaram uma maior volatilidade, tanto na Europa como nos EUA. As publicagbes mensais de dados
econdmicos, especialmente da inflagao, foram influenciando os mercados. Outro fator determinante nos mercados na primeira
parte do ano foram as multiplas eleicbes que se realizaram.

No que respeita ao posicionamento do fundo, a gestao manteve ao longo de todo o semestre a sobreponderacao ao mercado
acionista, especialmente aos EUA. Esta posicao foi gerida de forma tatica com coberturas, para proteger a carteira de cenarios
inesperados. Como por exemplo, na primeira semana de abril, antes das fortes quedas dos principais indices, a gestao aproveitou
para proteger a carteira, com estratégias de cobertura com opcées, que mais tarde encerraram, obtendo mais-valias com estas
estratégias. Além disto, ao longo do semestre a gestdo aumentou ligeiramente a exposicao emergente, aproveitando as fortes
quedas iniciais. No final do semestre a exposicao a acoes era de 41,8%.

Na componente de obrigacdes, a gestao foi aumentando a duration da carteira, a medida que as yields subiam para niveis muito
atrativos no medio prazo. Adicionalmente, a gestao implementou estratégias de subida com op¢oes de obrigagdes do governo
alemao, e aproveitou a alta volatilidade, para posteriormente diminuir e tomar mais-valias. No final do semestre, o nivel de
duration era de 2,46 anos.

Em termos cambiais, a gestdo continua a apostar no dolar frente ao euro, apoiados pela forca da economia norte-americana.

No primeiro semestre de 2024 o fundo obteve uma rentabilidade muito positiva, especialmente gragas a componente acionista
norte-americana. A exposi¢ao acionista foi a que mais contribuiu para a totalidade da rentabilidade do fundo. A componente de
obrigagdes teve um comportamento misto: as obrigacdes de governo foram as que tiveram um pior comportamento, reduzindo
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a rentabilidade total do fundo, mas as obrigacoes corporativas obtiveram uma rentabilidade positiva. No que diz respeita a
moedas, a aposta no dolar trouxe uma rentabilidade positiva, gracas a apreciacao frente ao euro.

1.3. Divulgacao de InformacOes Relacionadas com a Sustentabilidade no Setor dos
Servicos Financeiros (SFDR)

Em 9 de dezembro de 2020 foi publicado o Regulamento (UE) 2019/2088, de 27 de novembro de 2019, relativo a divulgacao
de informacoes relacionadas com a sustentabilidade no setor dos servicos financeiros.

A divulgacao sobre a promocdo de caracteristicas ambientais ou sociais e dos investimentos sustentaveis € a que consta nas
"Divulgacoes relativas ao regulamento de divulgacao de informacoes relacionadas com a sustentabilidade no setor de servicos
financeiros (NAO AUDITADO)" em anexo ao relatério anual.

1.4. Evolucao das Unidades de Participacao

A evolucdo histérica das Unidades de Participacao do Fundo e o respetivo valor unitario das mesmas nos ultimos anos foi a

seguinte:
Numero de Unidades | Valor da Unidade de
Ane de Participacdo Participacao (€)
2014 10446718 5,1984
2015 18 501 197 5,3243
2016 17 430 092 5,3853
2017 31196 558 5,5398
2018 32626 658 5,2161
2019 32940 880 5,6410
2020 30317 294 5,8253
2021 32314 475 6,1543
2022 28 460 849 5,3091
2023 23742 596 5,7046

Em 30 de junho de 2024, o valor liquido global do Fundo ascendia a 132 737 330,40 euros, repartidos por 22 152 675 unidades
de participacao, sendo o valor unitario de cada unidade de participacao de 5,9919 euros.

1.5. Performance

Aevolugao historica das rendibilidades e risco do Fundo nos ultimos anos foi a seguinte:
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Ano Rendibilidade | Classe de Risco
2015 2,53% 4
2016 1,15% 4
2017 2,87% 4
2018 -5,84% 4
2019 8,15% 4
2020 3,27% 4
2021 5,65% 4
2022 -13,73% 4
2023 7,45% 3

Fonte: APFIPP e SAM SGOIC

Adata de 30 de junho de 2024, a rendibilidade era de 9,31% (dados referentes aos ultimos 12 meses) e o indicador de risco SR

erade 3.

Asrendibilidades divulgadas representam dados passados, nao constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das
unidades de participacdo pode aumentar ou diminuir em funcdo do Indicador Sumario de Risco que varia entre 1 (risco minimo)

e 7 (risco maximo).

Notas:

oo
A

Baixo Risco Elevado Risco
Remuneracao potencialmente Remuneracao potencialmente
mais baixa mais alta

O Fundo de Investimento Mobiliario Aberto - Santander Private Moderado alterou a politica de investimento a 6 de
setembro de 2021,

Com a entrada em vigor no inicio de 2023 do Regulamento (UE) N° 1286/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho
de 26 de novembro de 2014 que pretende harmonizar a informacao prestada aos investidores, entre as quais a
informacdo do indicador de risco, este indicador foi, de acordo com os critérios de calculo estabelecidos, atualizado para
um nivel de risco 3, conforme consta do Documento de Informacdo Fundamental (DIF) publicado no site CMVM.

Comissoes suportadas pelo Fundo e Participantes

Nos ultimos 3 anos:

1.6.

Ndo houve alteracbes significativas ao nivel dos custos suportados pelo Fundo nomeadamente custos de transagao,
taxa de supervisao e custos com o Revisor Oficial de Contas.

O fundo suportou comissdes de manutencao de saldos de conta entre agosto de 2020 e outubro de 2022, situacao que
ja nao se verifica a partir dessa data.

Custos e Proveitos
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Variagdo
Descritivo 2024-06-30 2023-06-30 ‘Absoluta Relativa
Proveitos
Juros e Proveitos Equiparados 269998 403 829 -133 831 -33%
Rendimento de Titulos 210994 129777 81217 63%
Ganhos em Operagoes Financeiras 24276 503 29797353 -5520850 -19%
Reposicdo e Anulagdo de Provisdes 0 0 0 0%
Provisdes para Encargos 0 0 0 0%
Outros Proveitos e Ganhos Correntes e Eventuais 9418 1699 7720 455%
Total 24766913 30332657| -5565744 -18%
Custos
Juros e Custos Equiparados 39030 119238 -80208 -67%
Comissoes e Taxas 959159 1133747 -174 588 -15%
Comissao de gestao 837473 918039 -80567 -9%
Comissao de depdsito 23449 25705 -2256 -9%
Outras comissoes e taxas 98237 190003 -91766 -48%
Perdas em Operagdes Financeiras 17 094 894 24244243 -7 149349 -29%
Impostos 67923 74514 -6 591 -9%
Provisdes para encargos 0 0 0 0%
Outros Custos e Perdas Correntes e Eventuais 23803 2000 803 40%
Total 18163 808 25573743 -7 409934 -29%
Resultado do Fundo 6603 105 4758915 1844190 39%
1.7. Demonstracao do Patrimonio
Descritivo 2024-06-30 2023-12-31
Valores mobiliarios 124 488 499 127 167 596
Saldos bancarios 7233002 7519631
Outros ativos 1320024 1085221
Total dos ativos 133041525 135772 448
Passivo 304 195 330219
Valor Liquido do OIC 132737 330 135 442 229
1.8.  Evolucao dos ativos sob gestao
30.06.2024 31.12.2023
Descritivo
Valor Peso Relativo Valor Peso Relativo
Instrumentos financeiros admitidos, em processo de admissao ou ndo
. o o 124587 768 93,65% 127241 852 93,72%
admitidos a negociacao em plataformas de negociagao
Instrumentos Financeiros admitidos a negociagdo em Plataformas
88271738 66,35% 101885524 75,04%
Negociacéo (PN)
Titulos de divida ptblica 24194504 18,19% 34 482 046 25,40%
Unidades de participacdo/acdes de OIC que néo Oll (ETFs) 64087 404 48,17% 67332808 49,59%
Opgoes (10170) -0,01% 70670 0,05%
Instrumentos Financeiros nao admitidos a negociagéo em PN 36316030 27,30% 25356328 18,68%
Titulos de divida pablica 119535 0,09% - 0,00%
Unidades de participagdo/acées de OIC que ndo Ol 36196 494 27,21% 25356328 18,68%
Total do ativo 133 041525 93,65% 135772 448 93,72%

1.9. Valorimetria

O

Asset
Management

Para dar cumprimento ao disposto no artigo 42.° do Regulamento CMVM n.% 2 / 2015, a SAM SGOIC, enquanto entidade

responsavel pela gestao do OIC identifica os seguintes criterios e metodologias adotados e os pressupostos utilizados para a

valorizacao das diferentes categorias de ativo que integrem a carteira, com especial destaque para os valores nao negociados

em mercado regulamentado ou equiparados

1.91. Valores mobiliarios
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O valor da unidade de participacao dos OIC geridos € calculado diariamente nos dias Uteis e determina-se pela divisao do valor
liquido global do Fundo pelo numero de unidades de participacao em circulacdo. O valor liquido global do Fundo é apurado
deduzindo, a soma dos valores que o integram, o montante de comissdes e encargos suportados até ao momento da valorizacao
da carteira. Para efeitos de valorizacao dos ativos que integram o patrimonio do OIC, as 17 horas GMT representam o momento
de referéncia relevante do dia.

As fontes de precos sdo obtidas via sistema Bloomberg atraves da aplicacao Data License, sem prejuizo de, segundo o tipo de
ativo a avaliar, se utilizarem outros canais, como informacoes remetidas por market makers (email, correio) ou divulgadas em
websites, ou outros.

Como regra, os valores mobiliarios referidos na politica de investimentos deverdo ser admitidos a negociagdo no Mercado
Regulamentado de qualquer Estado-membro da Unido Europeia, podendo ainda ser admitidos a negociacao noutros mercados,
nomeadamente, e a titulo de exemplo: NYSE, Bolsa de Valores de Zurique, Bolsa de Valores de Toquio e Bolsa de Valores de Séo
Paulo.

Acoes

Avalorizacao dos valores mobiliarios admitidos a cotagao ou negociagao em mercados regulamentados sera feita com base na
Ultima cotagao disponivel no momento de referéncia relevante do dia em que se esteja a proceder a valoriza¢do da carteira do
OIC. Havendo diversas pracas a cotar a mesma agao, regra geral, preco é obtido através da praca em que os valores tenham sido
transacionados aquando da entrada em carteira.

Ndo havendo cotacao do dia em que se esteja a proceder a valorizacdo, ou nao podendo a mesma ser utilizada, designadamente
por ser considerada ndo representativa, tomar-se-a em conta a Ultima cotacao de fecho disponivel.

Avalorizacdo dos valores mobiliarios em processo de admissao a cotacao sera feita tendo por base a Ultima cotacdo conhecida,
no momento de referéncia relevante, das agdes da mesma espécie emitidas pela mesma entidade e admitidas a negociacdo
atendendo as condicées de fungibilidade e liquidez entre as emissoes.

Relativamente aos aumentos de capital, os direitos avaliam-se ao seu valor tedrico até que cotizem.

No respeitante a acdes ndo admitidas a cotacdo ou negociagdo em mercados regulamentados, as mesmas serao avaliadas com
recurso a modelos teoricos considerados adequados pela SAM para as caracteristicas do ativo a avaliar e aprovados pelo Comité
de Riscos. Alternativamente, podera a sociedade gestora utilizar o valor da oferta firme divulgado por market makers.

Fundos de investimento de terceiros

O presente numero aplica-se a todos os fundos nao 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 relacdo aos Fundos Mobiliarios, nao geridos pela SAM, e ETFs obtém-se a valorizacdo através da Bloomberg utilizando o
valor da ultima unidade de participacao 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 informacao disponibilizada pela sociedade gestora dos
mesmos, via website, email, correio ou outro tipo de informacao que permita aferir o valor a utilizar.

Titulos de divida (obriga¢ées)
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No caso de valores representativos de divida, e quando a SAM considera que, por falta de representatividade das transacoes
realizadas no mercado em que esses valores estejam cotados ou admitidos a negociacdo, a cotagao nao reflete o seu presumivel
valor de realizacéo, ou nos casos em que esses valores ndao estejam admitidos a cotagao ou negociagao numa bolsa de valores
ou mercado regulamentado, sera utilizada a cotacao que de acordo com os critérios implementados na SAM melhor reflita o
presumivel valor de realizacdo dos titulos em questao (bid price), no momento de referéncia relevante do dia.

A cotacdo dos titulos de divida serd obtida com recurso a:

1. Sistemas internacionais de informacdo de cotacbes como a Bloomberg (via Data License), onde a selecdo 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 realizacdo. Neste caso, também se aplica o mesmo critério de
utilizacdo 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 obtencdo o valor medio das ofertas de compra.

Em ambas as situacoes referidas em 1) e 2) tém que ser observados os seqguintes pressupostos:

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

»  Desconsideram-se médias que incluam valores cuja composicdo e/ou critérios de ponderacdo sejam
desconhecidos, tais como, BVAL, BGN.

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

3. Nasituacao de indisponibilidade do referido nos pontos 1. e 2., poderao ocorrer duas situacoes distintas:

— Titulos que sao valorizados com precos fornecidos por entidades financeiras de reconhecida credibilidade no
mercado em que os ativos em causa se enquadram, desde que estas entidades nao se encontrem em relacao
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 eletronico;

— 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 aprovacao destes modelos é da competéncia do
Comité de Riscos da SAM.

1.9.2. Instrumentos do mercado monetario

Para instrumentos do mercado monetario representativos de divida, que sejam liquidos e transacionaveis, nomeadamente 0s
bilhetes do tesouro, normalmente utilizam-se as cotacdes obtidas atraves de Sistemas internacionais de informacao de
cotacdes como a Bloomberg (via Data License), sequindo 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
precisao a qualquer momento, nomeadamente, certificados de deposito, papel comercial, e depositos a prazo, a sua valorizacéo
sera efetuada, na falta de precos de mercado, com base no reconhecimento diario do rendimento inerente a operacao.

1.9.3. Instrumentos derivados
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Os instrumentos financeiros derivados cotados deverao ser negociados em Bolsas e mercados regulamentados da Uniao
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 e de sistema de
negociacao multilateral desde que satisfaca os seguintes requisitos:

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

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

3. Osinstrumentos estejam sujeitos a avaliagdo diaria fiavel e verificavel e possam ser vendidos, liquidados ou encerrados
a qualquer momento pelo seu justo valor, por iniciativa do fundo.

Na valorizacao de instrumentos derivados admitidos a negociagao em mercados regulamentados, utilizar-se-a a ultima cotacao
divulgada pelos respetivos mercados no momento de referéncia relevante do dia. Nao existindo cotagao porque se trata de um
instrumento derivado ndo admitido a negociacao, ou no caso de a cotacao existente nao ser considerada representativa pela
SAM, esta sequira um dos dois métodos:

1. Osvalores disponiveis no momento de referéncia do dia em que se esteja a proceder a valorizacao 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 tedricos que, no entender da Sociedade Gestora sejam considerados adequados as
caracteristicas do instrumento a valorizar. Estes modelos consistem na atualizagcdo dos cash-flows futuros para
calcular o valor atual das posicoes 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.

1.94. Cambios

No que respeita a valorizacdo cambial, os ativos denominados em moeda estrangeira serdo avaliados em fungdo das ultimas
cotacdes conhecidas no momento de referéncia relevante do dia de valorizacao, divulgadas pelo Banco de Portugal, ou
alternativamente, por agéncias internacionais de informacao financeira mundialmente reconhecidas, como a Bloomberg.

Avalorizacdo dos forwards cambiais € feita diariamente, calculando o diferencial entre a taxa cambial contratada e a taxa spot.

1.70. Remuneracoes Atribuidas

O Montante total das remuneragdes atribuidas pela SAM no exercicio econémico findo a 30 de junho de 2024, aos seus 28 (vinte
e oito) colaboradores, subdivide-se em remuneracdes fixas e variaveis:

1. Atitulo de remuneracées fixas: 800 879 €; e,
2. Atitulo de remuneracées variaveis: 151 075 €.

Montante Agregado de Remuneracées
O montante agregado da remuneragao, discriminado por categorias de colaboradores, € 0 seguinte:

*  Membros executivos dos drgéos sociais (2 colaboradores): 153 905 €;
= Colaboradores cujas atividades tem um impacto significativo no perfil de risco do OIC (1 colaborador): 46 582 €;
»  Restantes colaboradores (25 colaboradores): 751 468 €.

Relatério e Contas | Santander Private Moderado 13/33



& ‘ Asset
Management

As remuneracoes foram calculadas conforme definido pelos contratos de trabalho e pela politica de remuneracao da Sociedade.
Durante o primeiro semestre de 2024 nédo se detetaram irregularidades em matéria de remuneracoes e também ndo se
realizaram alteracoes significativas a politica de remuneracao.

As remuneracdes variaveis correspondem a estimativas aproximadas.

1.17. Politica de Voto

Noambito das suas atividades, a SAM SGOIC tem o dever fiduciario de atuar no melhor interesse dos seus investidores. De acordo
com os padroes de mercado, para atingir esse objetivo, um dos aspetos que a SAM leva em consideragdo diz respeito ao exercicio
dos direitos de voto, de forma eficaz e responsavel.

O Grupo Santander Asset Management (SAM Investment Holdings S.L.) dispde de uma Politica de Voto, que foi estabelecida
como um marco global de aplicacdo transversal em todas as entidades do Grupo, aprovada em Dezembro de 2020 (disponivel
na pagina da internet da Santander Asset Management Global - Seccion Sostenibilidad). A partir deste documento, a SAM SGOIC
definiu e fez aprovar a sua propria Politica, aplicavel ao nivel local (que pode ser consultada na pagina web institucional da
sociedade em www.santander.pt)

Esta Politica, aprovada em abril de 2024, estabelece as diretrizes a considerar no processo de voto em Assembleias Gerais de
Acionistas de Sociedades cotadas em que os veiculos sob gestao da SAM SGOIC investem. A Politica encontra-se alinhada com
a legislagao aplicavel e com os normativos voluntarios que promovem as melhores paticas e € consistente com os objetivos
respetivos de cada veiculo.

Ainformacdo necessaria para decidir o voto emerge de diversas fontes que incluem a analise interna da SAM e a utilizacdo de
servicos de proxy advisors (Institutional Shareholder Services y Glass Lewis). Os servicos de proxy advisors contempla a anélise
dainformacéo "ASG" de forma a poder incorpora-la nas recomendacdes de voto com base em modelos e melhores praticas.

Principais nimeros em 2023

A informagdo detalhada das atividades de voto pode ser consultada na pagina web institucional da Sociedade em
https://www.santander.pt/institucional/empresas-do-grupo/santander-asset-management/politicas.

Da mesma forma, no relatério de voto da Sociedade (disponivel em www.santander.pt/pdfs/investor-relations/santander-
asset-management-sgoic/politicas-sam-sgoic/politica-voto-sgoic/SAM_PT_Relatorio_Exercicio_Voto 2023.pdf)séo

explicados os principais motivos que levaram a sociedade a votar desfavoravelmente (contra) ou a abster-se em algumas
ocasides, sempre alinhados com as melhores praticas, a regulamentacdo e com os padrdes internacionais e locais de referéncia
aplicaveis em cada caso.

1.12. Erros de Valorizacao

No exercicio econémico findo a 30 de junho de 2024 néo houve publicidade de erros na valorizacao das unidades de participacao
do organismo de investimento coletivo, conforme divulgado no site da CMVM.

1.13. Eventos Subsequentes

Para o periodo ocorrido entre o termo do periodo de relato (30 de junho de 2024) e o da elaboracéo do presente Relatorio, ndo
existiu nenhum evento assinalavel.
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Lisboa, 26 de agosto de 2024
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2. Relatorio de Auditoria
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas do Fundo de Investimento Mobiliario Aberto
Santander Private Moderado (ou Fundo), gerido pela Santander Asset Management - SGOIC, SA
(a Sociedade Gestora), que compreendem o balanco, em 30 de junho de 2024 (que evidencia um
total de 133 041 525 euros e um total de capital do Fundo de 132 737 330 euros, incluindo um
resultado liquido de 6 603 105 euros), a demonstracdao dos resultados, e a demonstracdo dos
fluxos de caixa relativas ao semestre findo naquela data, e as notas anexas as demonstracoes
financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira Fundo de Investimento
Mobiliario Aberto Santander Private Moderado, em 30 de junho de 2024, 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 opinidao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientacdes 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 demonstracbes 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 orgao de gestdao e do orgdo de fiscalizacdo pelas demonstracoes
financeiras

0 orgao de gestao da Sociedade Gestora € responsavel pela: (i) preparacao de demonstracoes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao 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) elaboracao do
relatorio de gestao nos termos legais e regulamentares; (iii) criacdo e manutencdo de um sistema
de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de demonstracoes financeiras isentas

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Republica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatoria do Registo Comercial de
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de distorcdo material devido a fraude ou a erro; (iv) adocdo de politicas e critérios
contabilisticos adequados nas circunstancias; e (v) avaliacdo 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 fiscalizacdo da Sociedade Gestora é responsavel pela supervisdao do processo de
preparacao e divulgacao da informacao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracoes
financeiras como um todo estao isentas de distorcées materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de
seguranca mas ndao € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distorcao material quando exista. As distorcées podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisées econodmicas 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 demonstracées financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, € obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opiniao. O risco de ndo detetar uma distorcao
material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distorcao material
devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacao, omissoes
intencionais, falsas declaracdes 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;

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

(iv) concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo orgdao de gestdo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condicées que possam suscitar dividas
significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se
concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atencao no nosso
relatorio para as divulgacoes relacionadas incluidas nas demonstracdes financeiras ou,
caso essas divulgacoes nao sejam adequadas, modificar a nossa opinidao. As nossas
conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatorio.



|IBDO

Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que o Fundo descontinue as
suas atividades;

(v) avaliamos a apresentacao, estrutura e conteldo global das demonstracdes financeiras,
incluindo as divulgacodes, e se essas demonstracoes financeiras representam as transacoes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada;

(vi) comunicamos com os encarregados da governacao da Sociedade Gestora do Fundo, entre
outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes
significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno
identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informacao constante do
relatorio de gestao com as demonstracdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Em nossa opinido, o relatério de gestdao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacdo nele constante é coerente com as

demonstracoes financeiras auditadas, ndo tendo sido identificadas incorrecées materiais.

Lisboa, 29 de agosto de 2024

Joao Guilherme Melo de Oliveira
(ROC n.°873, inscrito na CMVM sob o n.° 20160494),
em representacao de BDO & Associados - SROC
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3. Balanco do Fundo de Investimento Mobiliario Aberto Santander Private
Moderado referente ao periodo findo em 30 de junho de 2024
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{walres am Euros) BALANGD Drata: plarf B ]
ACTV O CAPITALE PA SISO
20240530 20F3-12-31
Cadigo Erufs MV mviP LI guid o Liquil o Comgo 2024-05-30 0231231
Outros Aclivos Capital do OIC
3z Activos Fixos Tangives das Sil a1 Unidades de Parfcpacis 110 783 374 118712979
33 Activos Fixos Iiang iveis das SIM a2 Wariaghes Parimonias & 142 958 g 501 355
4 Resultadas Transitados 72T 898 (2 818 8a49)
Total Quiros Adivasdas S &5 Resultadas Diskibuidos
&7 Dividendos antecpadas das SIM
Cartsira da THulos -1 Resultada Liquids da Pariada 6803105 10 028 785
3 Chrigapias 23921533 121558 {28 318) 2414773 34 207 T2
2z Aogies Totalda Caplialda QIC 132 737 330 135 442 229
23 Outras T iulos de Capital
4 Unidades de Padicpacio A6 274 987 14 031 238 {22 326) 100 233 898 92689 134 Provisdss Acumulsdss
25 D 29 088 158 348 {197 582} {10 170) 70870 481 Provisdes para Encargas
L] Outras Instrumenios da Divida
Tatal ge Frovisdas ACU
Total da Carkelra de TRwas 110 225 586 14 511137 (248 224) 124 234 499 127 167 596
Tarcalros
Outros Activos 421 Resgaies a Pagar aos Parfcpanies
31 Ouiros adlivas 4 Rendmenias a Pagar a0s Padicpanies
4 Comissdes a Pagar 28 308 228 735
Tolalde Quims Adhos 424+ 4429 | Jurascontasde Cradoms 16 53 18 781
43412 Empré=imos Chidos
Tarcalros 44 Peazzna
Comas de Devedores 1182 267 1182 267 975760 4 Acdonistas
Estada & Outas Ertes Pdbicas
Tatal de Valores a Fagar M488 243518
Toeal ge Vakores 3 Recaber 1182 267 1182 267 975 7ed
ALcréscimos @ ditsimanins
Die ponl bllldades 55 A cimos de Cusios 4045 9 854
1 Caim 38 Receitas com Proveiio Difenido
1z Depdsitos 4 Orden 7233002 7233002 75196 58 Ouiros Acréscomos e Difermentos 51253 78 844
13 Dupd=itos a Fram o com Pr-avizo 59 Contas iran=itdrizs pues v
14 Caodificadas de Depdsito
18 Outras Meios Monetirios Toialde Acescimose Diferimenios Fassivas 549 348 B8 703
Tofaldas Disponlbldades 72300 7233002 751963

AT ECImoE & Offsrimentos
Aerézcamas de Proveitos 17 7S 137 757 109 481

51
52 Despreas com Custa Diferido
58 Qutras aoréscmos e dierimenios
59 Cortas ransidias acivas
Torl g Acrascimase DiRnmentas AT S 137 757 137 757 109 461
TOTAL DO ACTNG 118 778 612 14 511 137 {248 224) 133 041 525 135 772 488 TOTAL DO CARITAL E PASSNG 133041 525 135 772 448
Nadmero ol de Unidades de Padidpagio em droulagio 22 132 675 23 742 598 Walor Unitario da Unidade Padicpacio 5.9919 3, 7048
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Dt 2024-05-30

DIREMD 3 $0BRE TERCEIRD S

RESPOMNSABILIDGDES PERA NTE TERCEIRD 5

Cadigs 2024-05-30
Oparagis s Camblals
a1 A vista
=1 I3 A pram (oraands cambais)
13 Swaps cambiais
=14 Dpcias
a5 Futuras 18 167 632
Tafal 18 187 632
Oparagias 00re Taxas os Jure
oz Commiios a prarm FRA)
3 Swag de taxa de jura
=] Commios de gamnia de o de jum
=24 Opgies
925 Futuras
Tafal
Operagiss $obra Cotagbas
o34 Opphas 122 AE2
35 Futuras 35 396 972
Toml 35719853
Compromises da Tarcelros
F Dperacies a praz (repacie de valares)
S Valares recebidos emgarania
45 Emprestimos de tilubs
Tafal
TOTAL DO3 DIREMTOS 53 887 285
ag CONTAS DE CONTRAPARTIDA 2 H25001
Relatério e Contas | Santander Private Moderado

2023-12-31 COaige 2024053 0231231
Oparagtas Cambials
1 Avista
o1z A s (oraard = cambiais)
13 Swaps cambias
=14 Dprcdes
19 572 353 1 Futuros 2 237 045 2224083
189 572 353 Todal 2 237 045 2224043
Oparag0as 200re Taxas oo Jurn
oz Confratos a prasa (FRA)
-3 Swap detaa de jura
923 Contratos de garania de taca de uro
=4 Opgdes
o025 Fuluras
Toial
Oparagdss Sobre Cotagss
7O BT o34 Ot 333 052
31 G678 910 35 Fuluros 254 904 1588 505
I 74T 57 Toml SHY 958 1588 505
Com promlsecs Com Tancs ros
9 Submcricha de tillas
o4z Operacies a pmaza (mpore de valoes)
w3 Valores cedidos em garan@a
Tosal
31319 932 TOTAL DAS RESPONSABILIDADES 2 525 001 3810 598
3 810 553 -] CONTAS DE CONTRAPARTIDA 53 837 485 51319932
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4. Demonstracao dos Resultados do Fundo de Investimento Mobiliario Aberto
Santander Private Moderado referente ao periodo findo em 30 de junho de
2024
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[walores emEuros) DEMON STRACAD DOS RESULTADOS Data: 2024-06-30
CUSTOS EPERDAS PROVEITOS E GANHOS
Codigo 2024-06-30 2023-06-30 Codipo 20:24-06-30 2023 06-30
Custos e Perdas Correntes Proweites e Ganhos Correntes
Juros e Custos Equiparedos Juros e Proveitoss Equiparedos
Til+.+T1E De Operagdes Correntss 33030 119238 B12+813 D= Carteirs de Titulos & Outros Activos 132 188 2807
i) De Operagdes Extrapatrimenisis B11+814+817+818 | De Operagdes Comentes 136810 123038
Comissfes e Tamss 813 De Operagdes Exrapatrimonisis
TX24723 Da Carteira de Tiulos & Outros Activos 80082 147 721 Rendimentos de Titulos & Cutros Activos
T24+ +TZR Outrss, de Dpaagﬁ& Correntes 873339 503 388 22+ +E244+825 Da Carteira de Titulos & Oubros Activos 0984 129 77T
] De Operagies Exbrapstrimonisis 19 751 22 BET 829 De Opersgies Exrapstrimonisis
Ferdss em Operacdes Financeirss Ganhos em Cperagies Financeiras
7324733 Ma Carteira de Tiules & Outros Activos 5653 272 7962158 832+833 Ma Carteira de Titulos & Outros Activos 14151 813 14 405 322
731738 Cutrss, emOperacdes Comentes §31+838 Cutros, emOperacdes Comentes
T3 EmOperagdies Edrapatimoniais 11 441 622 16 282 085 839 Em Operagies Extapatrimoniais 10 124880 15392 0
Impostas Reposicdo e Anulscio de Provisdes
T411+T421 Imposto scbre o Rendimento de Capitsis & Inoementos Patrimonisis 851 Provis Ges para Encarges
T412+T422 Impostos Indirectos &roaza T4514 aT Outros Proveitos & Ganhos Corentes 9418 1674
THIB+T42E Oufros impostos
Provisoes do Exercicio Tofal dos PFroveiios e Ganbhos Comentesz (B 24788 T3 30 332 832
75 Frovis8es para Encargoes
T Cwutros Custos & Perdss Correntes 2802 2000 ] Outros Proveitos e Ganhos das 5IM
Tofal dos Cusios e Perdss Correntes [A) 18 1623 808 25673743 Tofal doe Curcs Proveiios e Ganhos das SIM (D)
73 Outros Custos e Perdas das SIM Proweitos e Ganhos Eventuais
Total dos Outros Cusics e Perdas daz SIM (C) 881 Recuperscio de Incobraveis
BE2 Ganhos Exracrdinarios
Custos e Perdas Eventuais BE3 Ganhos Imputdveis a Exercicios Anteriores
TH Valores Incobraveis 2EE Cutros Proveitos e Ganhos Eventuais 26
T2 Perdas Extracrdingriss
TEL Perdas Imputaveis & Exercicios Anteriores Total dos Proveiins e Ganhos Eventuaiz (F) 25|
TEE Outres Custos & Perdass Eventusis
Tofal doz Cusios e Perdss Eventuaie [E)
63 Impostos Sobre o Rendimento do Exercido
il Resultade Liquide do Perodo 8603 105 4 758 o1 5 il Resultade Liquido do Pericdo
TOTAL 24786913 30 332 657 TOTAL 24766313 30 332 657
B=23450 =230 |Res uitados da Caerteirs de Thulos & Ouos Adivos B7EZE52 6705950 FE Resultades Eventuais [(FI4El 25
=970 Resultedos das Operacfies Extrapatrimoniais (1336683 (22623 B+D+F-+CE+T+ |Resultados Antes de Impostos 8671028 4 833 429
B Resultades Comentes [IBHA) 8603105 4 758,890 BD-EA-LE | Resuliade Liguids de Peisde S802.10% 4TRERE
Relatoério e Contas | Santander Private Moderado
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5. Demonstracao dos Fluxos de Caixa do Fundo de Investimento Mobiliario
Aberto Santander Private Moderado referente ao periodo findo em 30 de
junho de 2024
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DISCRIMINACAO DOS FLUXO0$S 30-06-2024 30-06-2023
OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
RECEBIMENTOS: 191 000 240 589
Subscrigdes de unidades de participacio 191 000 240589
Comissio de Subscricio
Comissiio de Resgate
PAGAMENTOS: (9 499 004) (11436 855)
Resgates de unidades de participacio (9499 004 (11 436 833)
Rendimentos pagos aos partidpantes
Fluxo dag Operagdes sobre ag Unidades do OIC (9 308 004) (11 196 266)
OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ACTIVOS
RECEBIMENTOS: 40 859 342 59 088 061
Venda de titulos e outros ativos da carteira 7907 764 524536 949
Reembolsc de titnlos e outros atives da carteira 16 827 000 1515000
Resgates de unidades de participacio noutros OIC 15 805 410 4784 051
Rendimento de titnlos e outros ativos da carteira 21099+ 129 764
Juros e proveitos similares recebidos 108 175 222 296
Onutros recebimentos relacicnados com a carteira
PAGAMENTOS: (29 348 453) (45 945 459)
Compra de titulos e ovtros ativos da carteira (14 5310 393) (41 342 949)
Subscricio de vnidades de partidpacio novtros OIC (14 772 861) (4164 107)
Subscriciio de titulos e outros ativos
Juros e custos similares pagos (336109 (117 726)
Comissdes de Bolza suportadas
Comissdes de corretagem (20 986) (108 652)
Onutras tazas e comizsdes (10 603) (12025)
Fluxo dag Operagdes da Carteira de Titulos e Qutros Ativos 11 510 889 13 142 602
OPERACOES A PRAZO E DE DIVISAS
RECEBIMENTOS: 10 838 324 29 382 563
Operagbes cambiais 971 309 14333 534
Operacbes de taza de juzo
Operagbes sobre cotagdes 9 Ba66 8lo 13029 209
Masgem inicdal em contratos de futuros e opeBes
PAGAMENTOS: (12 511 732) (30 797 247)
Operagbes cambiais (1011 491) (14126 721)
Operacbes de taza de juzo
Operagbes sobre cotagdes (11 287 887) (15 841 933)
Masgem inicdal em contratos de futuros e opeBes (206 330) (812 587)
Comizzdes em contratos de foturos (9 004) (16 004)
Fluxo das Operagdes a Prazoe de Divisas (1 673 408) (1 414 684)
OPERAGOES GESTAO CORRENTE
RECEBIMENTOS: 138 119 115153
Juros de depositos bancarios 133 338 112933
Ontros recebimentos correntes 2781 2200
PAGAMENTOS: (954 226) (1054 128)
Juros Disp./Emprst. (4 307) {1280y
Comissio de gestio (877 972) 2509}

Comissio de deposito (24 583) 2509
Impostos e taxas (43 007) (30924)
Outros pagamentos correntes (2338) (2184
Fluxo dag Operagdes de Gestio Carrente (816 107) (938 975)
OPERACOES EVENTUAIS

RECEBIMENTOS: 0 25
Outros recebimentos de operagdes eventuais 25
PAGAMENTOS: 0 0

Outros pagamentos de operagdes eventuais
Fluxo das Operagdes Eventuais 0 25
Saldo dos Fluxos de Caixa do Periodo: (286 629) (407 298)
Disponibilidades no Inicio do Periodo: 7 519 631 8 643 425
Disponibilidades no Fim do Periodo: 7 233 002 8 236 127

Santander Private Moderado

Asset
Management
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6. Divulgacoes as Demonstracoes Financeiras em 30 de junho de 2024

(valores expressos em euros)

As notas que se sequem respeitam a numeracao definida no Regulamento da CMVM n.2 06/2013 emitido pela CMVM em 12 de

setembro de 2013. As Notas que ndo constam deste Relatorio sao “nao aplicaveis”.

Nota 1 — Capital do Fundo

Os movimentos ocorridos no capital do Fundo durante o periodo findo em 30 de junho de 2024 apresentam o seguinte detalhe:

. . Distribuicdo de Resultados do
Descrigao 31-12-2023 Subscri¢des Resgates Outros . 30-06-2024
Resultados Exercicio

Valor base 118712979 162 436 (8112 040) - - - 110763 374
Diferenca p/Valor Base 9501355 28564 (1386 963) - - - 8142 956
Resultados distribuidos - - - - - - -
Resultados acumulados (2818 869) - - - 10 046 765 - 7227 896
Resultados do periodo 10 046 765 - - - (10 046 765) 6603 105 6603 105

Total 135442 229 191 000 (9499 004) - - 6603105 132737 330
NO de Unidades participacdo 23742596 32487 (1 622 408) - - - 22152675
Valor Unidades participagao 5,7046 (5,8793) 5,8549 - - - 5,9919
Arelacao entre Participante e Unidades de Participacao e a sequinte:

. Nuamero de
Escaldes .
participantes
Ups>=25% -

10%<= Ups < 25% -
5%<= Ups < 10% -

2%<=Ups < 5% 1
0.5%<=Ups < 2% 14
Ups<0.5% 744
TOTAL 759

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

N° UP em
ANO DATA VLGF Valor da UP - _
circulacao
2024 30/jun/24 132 737 330 5,9919 22 152 675
31/mai/24 131 866 014 5,8671 22 475 592
30/abr/24 132 305 839 5,8319 22686 517
31/mar/24 136 169 429 5,9098 23 041 289
29/Fev/24 135 240 317 5,7978 23 326 087
31/jan/24 135 355 815 5,7509 23 536 647
2023 31/dez/23 135 442 229 5,7046 23 742 596
30/set/23 137 513 738 5,4222 25361 018
30/jun/23 144 664 260 5,4831 26 383 442
31/mar/23 146 918 834 5,3999 27 207 873
2022 31/dez/22 1571 101 611 5,3091 28 460 849
30/set/22 161 122 303 5,3596 30062 577
30/jun/22 169 462 674 5,4225 31 251 927
31/mar/22 185 851 060 5,7984 32 052 189

Nota 3 — Carteira de Titulos

Relatério e Contas
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Em 30 de junho de 2024 esta rubrica tinha a seguinte decomposi¢ao:
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L~ p Preco de . . Menos Valor da Juros
Descricao dos titulos A Mais valias A . . Total
aquisicéo Valias carteira corridos
01 - Instr.Fin.Cotados,em Admis. e Ndo Cotad.
01.07 - Instrumentos Financeiros Cotados
01.017.07 - Titulos de divida publica

PGB 0.475% 18/10/30 65745 - (76) 65 669 253 65923
SPGB 0.7 30/04/32 190 791 10848 - 201639 289 201928
SPGB 3,5% 31/05/29 88 497 - (756) 87 741 256 87996
SPGB 3.15% 30/04/33 231868 - (1212) 230656 1247 231903
SPGB 3,25% 30/04/34 92 477 - (420) 92 057 513 92 571
SPGB 0.8 30/07/29 243 425 9083 - 252 508 2077 254 585
SPGB 0.8 30/07/27 242 946 4657 - 247 603 1957 249 560
SPGB 1.25 31/10/30 167 206 3705 - 170911 1592 172 502
SPGB 1,4 30/4/28 260 687 302 - 260 989 659 261 648
SPGB 031/01/26 128 132 4167 - 132 299 - 132 299
SPGB 2.8 31/05/26 385 462 1025 - 386 487 925 387412
RAGB 0.9% 20/02/32 51586 1708 - 53294 201 53 495
SPGB 1.95% 30/7/30 209 662 - (1224) 208 438 3986 212424
BUBILL 0% 21/08/24 538 099 13292 - 551391 - 551391
RAGB 0% 20/02/30 320078 13326 - 333404 - 333404
DBR 2.6% 15/08/33 337 347 - (1 950) 335397 8325 343722
BKO 3.1% 12/12/25 286 536 - (1166) 285370 6197 291 567
BGB 0.8% 22/06/27 197 457 244 - 197 701 41 197 742
BGB 0.1% 22/06/30 59723 - (260) 59 463 2 59 464
DBR 2.4% 15/11/30 372803 859 - 373662 8359 382 021
DBR 2.2% 15/02/34 65 820 - (517) 65303 691 65 994
DBRO,5 15/2/28 450 342 7 986 - 458 328 921 459 248
DBR 0.25 15/02/29 456 302 4842 - 461 144 476 461 620
DBR 1.7 15/08/32 147 370 - (573) 146 797 2311 149 108
OBL 0 10/04/26 584 429 11417 - 595 846 - 595 846
OBL 0% 09/10/26 4317 491 8920 - 440 411 - 440 411
OBL 1.3 10/15/27 317 209 3835 - 321044 3084 324129
FRTR 2% 25/11/32 97 304 - (285) 97019 1269 98 287
FRTR 2,5% 24/09/26 788 666 1729 - 790 395 15374 805 769
FRTR 2,75% 25/02/29 323163 - (2170) 320993 31701 324 094
FRTR 3,5% 25/11/33 104 919 - (3873) 107 046 2073 103119
SGLT 0 05/07/24 538 530 13310 - 551 840 - 551 840
SGLT 0% 09/08/24 631642 18897 - 650 539 - 650 539
SGLT 0% 04/10/24 538 847 13318 - 552 165 - 552 165
SGLT 0% 10/01/25 3052 400 12516 - 3064916 - 3064916
BTPS 5.75% 1/2/2033 238558 4929 - 243 487 5128 248616
BTPS 2.05% 01/08/27 132135 - (355) 131780 1165 132945
BTPS 1.35 01/04/30 256 360 - (843) 255517 970 256 487
BTPS 0.9% 01/04/31 278377 14 532 - 292 909 785 293 695
BTPS 0.25 15/03/28 372 006 13 862 - 385 868 318 386 186
BTPS 0.9501/12/31 166 397 13301 - 179 698 171 179 869
BTPS 2.8% 06/15/29 256 747 4418 - 261165 330 261 496
BTPS 4.35% 01/11/33 107985 970 - 102 955 721 103 676
BOTS 0 12/07/24 538 848 13621 - 552 469 - 552 469
BTPS 3.85% 15/09/26 526519 3474 - 529993 5932 535925
BOTS 0% 14/08/24 537 851 13745 - 551596 - 551596
BOTS 0% 13/09/24 538377 13753 - 552130 - 552130
BOTS 0% 14/10/24 538 434 13 886 - 552 320 - 552 320
BOTS 0% 13/12/24 942 312 8020 - 950332 - 950 332
BTPS 2.95% 15/02/27 171946 - (846) 171100 1920 173 021
BOTS 0% 30/09/24 802653 7 067 - 809 720 - 809 720
FRTR 125/11/25 381521 604 - 382125 2358 384 482
FRTR 1% 25/05/27 103 897 893 - 104 790 113 104 903
FRTR 0.75% 25/11/28 257 399 1361 - 258 760 1279 260 039
FRTR 0% 25/11/29 341730 2502 - 344 232 - 344 232
FRTR 0 25/02/26 28 668 775 - 29443 - 29443
FRTR 0 25/11/30 386 031 6897 - 392928 - 392928
FRTR 0.75 25/02/28 304512 - (1883) 302 629 854 303 482
FRTR 3 05/25/33 260412 - (2 492) 257 920 797 258717
FRTR025/11/31 292 791 7 294 - 300 085 - 300 085
BTF 0% 02/10/24 942 593 8604 - 951197 - 951197
BTF 0% 18/09/24 802 901 6735 - 809 636 - 809 636
BUND.REP 4.75 7/4/28 235275 - (7417) 227858 93893 237751
IRISH 0.2 18/10/30 66 267 109 - 66 376 110 66 486

23802 460 321338 (28 318) 24 095 480 99 024 24194 504
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Descricao dos titulos Pref;c_) cle Mais valias Menps Valor.da Jurps Total
aquisicéo Valias carteira corridos
01.01.05 - Ups e Accbes de OIC que nao Oll (ETFs)
X MSCI EMERGING MARK 1899 905 - (17 549) 1882356 - 1882356
ETF iShares EUR Corp 431 - (3) 428 - 428
ISHARES GLB HY EUR 477 034 8157 - 485 191 - 485 191
ISHARES MSCI USA ESG 2237073 875 442 - 3112515 - 3112515
ISh core EM ETF 1282420 72489 - 1354909 - 1354909
Invesco Bloomb CMDTY 819954 20922 - 840 876 - 840 876
SPDR BBG 0-3 EURO CO 3498 482 - (4 688) 3493794 - 3493794
ISHARES CORE MSCI EU 3550686 621151 - 4171836 - 4171836
ISHARES EDGE MSCI WR 376 164 6063 - 382227 - 382227
BNP P S&P 500 UCITS 1986 886 813134 - 2800020 - 2800020
INVESCO PHYSICAL GOL 1055913 273 466 - 1329379 - 1329379
AMUNDI ECRP SRI 0-3 1356378 18615 - 1374993 - 1374993
INVESC SP 500 AC EUR 8102 031 3401919 - 11 503 950 - 11 503 950
X EUR HIGH YIELD COR 381 604 29829 - 411433 - 4117433
ISHARES HY EUR-H D 303877 - (85) 303792 - 303792
XTRACKERS MSCI EUROP 2514634 630 488 - 3145122 - 3145122
AMUNDI MSCI EUROPE U 2390314 549 876 - 2940 190 - 2940 190
AMUNDI INDEX MSCI EM 2093191 54104 - 2147 295 - 2147 295
DB X-Trackers Il IBO 1603625 22 800 - 1626 425 - 1626 425
X SP500 SWAP 4411974 1833628 - 6245 602 - 6245 602
Lyxor ETF SP 500 4063691 1685461 - 5749152 - 5749 152
AMUNDI SP 500 UCITS 3652595 1509 582 - 5162177 - 5162177
ISHARES CORE EURO 3553336 70 405 - 3623741 - 3623741
51612198 12 497 531 (22 325) 64 087 404 - 64 087 404
01.01.08 - Opgdes
SPX US16/08/24 C5500 (20 695) - (18173) (38 868) - (38 868)
SPX US16/08/24 P5050 125 325 - (73932) 51393 - 51393
SPX US16/08/24 P5000 (105 409) 62371 - (43 038) - (43 038)
SX5E 16/08/24 P4600 (38339) 15239 - (23 100) - (23 100)
SX5E 16/08/24 P4650 44 590 - (16 240) 28350 - 28350
SX5E 16/08/24 C5100 (2 555) 497 - (2 058) - (2 058)
NDX 08/16/24 P17000 332376 - (89237) 243139 - 243139
NDX 08/16/24 P16900 (306 227) 80239 - (225 988) - (225 988)
29 066 158 346 (197 582) (10 170) - (10 170)
01.03 - Instrumentos Financeiros Nao Cotados
071.03.01 - Titulos de divida publica
RAGB 2.4% 23/05/34 66 079 58 - 66 137 180 66317
IRISH 0.9% 15/05/28 52993 159 - 53152 66 53219
119073 217 - 119 290 246 119535
01.03.05 - Ups e Accdes de OIC que nao Oll (ETFs)
MUZ ENHANCED YIELD S 1083359 15594 - 1098 953 - 1098 953
PIMCO GLB HY EURHDG 228789 21928 - 250717 - 250717
AMUNDI ULT SHT BD SR 4 545 546 351298 - 4 896 844 - 4 896 844
AMUNDI 3-6 M-IC 3973492 52 685 - 4026177 - 4026177
GRPAMA ULTRA SH TERM 3924749 58274 - 3983023 - 3983023
M G EU CRD QTACCEUR 2125583 99730 - 2225313 - 2225313
AXAFIIS HY FUND 561358 31676 - 593 034 - 593 034
Neuberg FI SD EM 1061834 78 321 - 1140155 - 1140155
BLUEBAY-INV GRADE BD 1711635 74 694 - 1786329 - 1786 329
AXA WF-US HI YLD BD 200279 16 251 - 216 530 - 216 530
MORGAN ST INV F-S 1969 564 26 839 - 1996 403 - 1996 403
MS EUR BOND FUND 2128675 101 269 - 2229943 - 2229943
BLACKROCK GIF | EMMK 765621 51144 - 816 765 - 816 765
MAN AHL TRD ALT-IN H 565910 16 930 - 582 840 - 582 840
INVESCO EUR CRP BD-S 1668777 92 168 - 1760 945 - 1760945
SANTANDER GOGLO HI'Y 896 050 22 364 - 918414 - 918414
ROBECOSAM-EURO SDG C 833 001 51565 - 884 566 - 884 566
AXA WORLD-EUR CR SHD 1855710 103 695 - 1959 405 - 1959 405
SANTAN SICAV-ASIAN-I 1401214 137 368 - 1538582 - 1538582
ODDO-BHF EUR CR SH 1085920 16272 - 1102192 - 1102192
CANDRIAM SUS BD GB H 228789 16 627 - 245 416 - 245 416
AXAShort Duration HY 1474986 59459 - 1534445 - 1534445
CANDR BONDS-EUR -V 371948 37 556 - 409 504 - 409 504
34 662 788 1533706 - 36 196 494 - 36 196 494
TOTAL 110 225 586 14511137 (248 224) 124 488 499 99 269 124 587 768
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O movimento ocorrido na rubrica Disponibilidades, durante o periodo findo em 30 de junho de 2024 foi o0 sequinte:

Descricdao 31-12-2023 Aumentos Reducoes 30-06-2024
Depositos a ordem 7519631 52 026 785 52313415 7233002
TOTAL 7519631 52026 785 52313415 7233002

Nota 4 — Principios Contabilisticos e Criterios Valorimetricos

As demonstracoes financeiras do Fundo foram preparadas de acordo com o definido pela Lei n®27/2023 de 28 de abril e pelas
Normas Regulamentares emitidas pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios sobre a contabilizagao das operagdes dos

Organismos de Investimento Coletivo.

a) Carteira de Titulos

Avalorizacao dos ativos que compdem a carteira do Fundo € efetuada de acordo com as seguintes regras:

Para valores mobiliarios cotados

Encontrando-se admitidos a negociacao 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 transacgoes.

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

Para a valorizacdo de Obrigaces cotadas ou admitidas a negociacao num mercado regulamentado, é considerado o
preco disponivel no momento de referéncia do dia a que respeita a valorizacdo.

No caso de ndo 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 nao se encontrem em
relacdo de dominio ou de grupo, nos termos do artigo 21.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, com a Entidade Gestora.
Na indisponibilidade do ponto acima referido, é considerado o valor resultante da aplicagdo de modelos teoricos que a
Entidade Gestora considere mais apropriados atendendo as carateristicas do titulo, nomeadamente o modelo dos cash-
flows descontados.

Para a valorizacao de instrumentos derivados, cotados ou admitidos a negociagao num mercado regulamentado, €
considerado o preco de referéncia do dia a que respeita a valorizacao.

Para valores mobiliarios ndo cotados

A valorizagao de valores em processo de admissao a cotagao tem por base a valorizacao de valores mobiliarios da
mesma espécie, emitidos pela mesma entidade e admitidos a cotacdo, tendo em conta as carateristicas de
fungibilidade e liquidez entre as emissoes.

A valorizacao 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 obtencdo, o valor médio das
ofertas de compra e de venda, difundidas através de entidades especializadas, desde que estas entidades nao se
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encontrem em relagdo de dominio ou de grupo, nos termos do artigo 21.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, com a
Entidade Gestora.

e Na impossibilidade de aplicacao do referido, recorrem-se a modelos de avaliacao utilizados e reconhecidos
universalmente nos mercados financeiros, assegurando-se que o0s pressupostos utilizados na avaliagao tém aderéncia
avalores de mercado.

e Para a valorizacao das Obrigacées nao cotadas nem admitidas a negociacéo em mercado regulamentado, sera
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 0s
ativos em causa se enquadram, desde que estas entidades néo se encontrem e relacdo de dominio ou de grupo, nos
termos do artigo 21.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, com a Entidade Gestora. Na indisponibilidade deste, num
prazo maximo de 15 dias, sera considerado o valor resultante da aplicacdo de modelos de avaliacdo universalmente
aceites nos mercados financeiros que a Entidade Gestora considere mais apropriado atendendo as carateristicas dos
titulos.

e S3oequiparados a valores nao cotados, para efeitos de valoriza¢ao, os valores cotados que nao sejam transaccionados
nos 15 dias que antecedem a respetiva valorizacao.

e Paraavalorizacao de instrumentos financeiros derivados OTC, sera considerado o preco de compra ou de venda firme,
consoante se trate de posicbes 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 0s ativos em causa se enquadram, desde que as entidades nao se encontrem em relacao de dominio
ou de grupo, nos termos do artigo 21.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, com a Entidade Gestora. Na auséncia deste
ultimo, sera considerado o valor resultante da aplicacao do modelo de avaliacao Black-Scholes, a excecao dos Credit
Default Swaps com maturidade inferior a doze meses 0s quais serao valorizados ao valor de amortiza¢ao, caso nao
ocorram eventos de crédito que possam originar variagdes no preco do valor de amortizacao.

Valorizacao cambial

e Os ativos denominados em moeda estrangeira serao avaliados ao cambio indicativo do Banco de Portugal do préprio
dia, difundido através do sistema “Reuters".

b) Valorizacao 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 participacao em circulacao.

O valor liquido global do Fundo € apurado deduzindo a soma dos valores que o integram o montante de comissdes e encargos
suportados até ao momento da valorizacdo da carteira.

A rubrica de Variacoes Patrimoniais resulta da diferenca entre o valor de subscricao ou resgate relativamente ao valor base da
unidade de participagao, na data de subscricao ou resgate, respetivamente.

c) Contratos de "Futuros”

As posi¢oes abertas em contratos de Futuros sao refletidas em contas extra-patrimoniais, sendo valorizadas diariamente com
base nas cota¢oes de mercado. Os lucros e prejuizos realizados ou potenciais sao reconhecidos em proveitos ou custos do
exercicio na rubrica "Ganhos ou Perdas em Operacdes 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.
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Amargem 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 especializacdo dos exercicios, sendo reconhecidas a
medida que sao geradas, independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento.

Nota 11 — Exposicao ao Risco Cambial

Em 30 de junho de 2024, o Fundo mantinha as sequintes posicdes cambiais abertas:

L A Prazo
Moedas Avista
Forward Futuros Swaps Opgoes Total a Prazo Posicao Global
AUD 252031 - - - - - 252031
GBP 280965 - - - - - 280965
JPY 248101168 - (384 637 500) - -|  (384637500) (136 536 332)
usb 6 447 263 - 19 448 450 - - 19 448 450 25895713
Contravalor Euro 7954322 - 15930587 - - 15930587 23884909

Nota 12 — Exposicao ao Risco de Taxa de Juro

A data de 30 de junho de 2024 o Fundo detinha ativos de taxa de juro fixa cuja maturidade é sequinte:

Montante em

Extra-Patrimoniais (B)

Maturidades
Carteira (A) FRA Swaps (IRS) |  Futuros Opcdes | Saldo (A)+(B)
deOalano 11 100 248 - - 29127 146 - 40227 394
de1a3anos 4078819 - - - - 4078819
de 3a5anos 3803415 - - - - 3803415
de5a7anos 2834152 - - - - 2834152
mais de 7 anos 2 497 408 - - - - 2 497 408

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

Nota 13 — Cobertura do Risco Cotacoes

Em 30 de junho de 2024, o Fundo apresenta a seguinte exposi¢ao ao risco cotacoes:
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. L. Montantes Extra-Patrimoniais
Acoes e Valores Similares N
(Euros) Futuros Opc¢oes
Acbes - 6014922 (2257 755) 3757167
Unidades de Participacao 100 283 896 - - 100 283 896
Direitos (10 170) - - (10170)

Nota 14 — Perdas Potenciais em Produtos Derivados

Asset
Management

O calculo da exposicdo global em instrumentos financeiros derivados € efetuado pelo Fundo através da abordagem baseada nos
compromissos, a qual corresponde, conforme definido pelo Artigo 17° do Regulamento n© 2/2015, ao somatorio, em valor
absoluto, dos seguintes elementos:

a) Valor de posicbes equivalentes nos ativos subjacentes relativamente a cada instrumento financeiro derivado para o qual ndo

existam mecanismos de compensacao e de cobertura do risco;

b) Valor de posicoes equivalentes nos ativos subjacentes relativamente a instrumentos financeiros derivados, liquidas apos a

aplicagcao dos mecanismos de compensacao e de cobertura do risco existentes; e

¢) Valor de posicées 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 2024:

Perda potencial no final do

periodo em andlise

Perda potencial no final do

exercicio anterior

Carteira sem derivados 132737 330 135442 229
Carteira com derivados 59129017 77 931830
55,45% 42,46%

Nota 15 — Custos Imputados

No periodo findo em 30 de junho de 2024 foram imputados ao Fundo os seguintes custos:

Encargos Valor %VLGF @
Comissao de Gestao Fixa 870972 0,65%
Comissdo de Deposito 24 387 0,02%
Taxa de Supervisao 10 240 0,01%
Custos de Auditoria 2634 0,00%
Outros Custos Correntes 41 832 0,03%
TOTAL 950 065

@ valor médio relativo ao periodo de referéncia
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