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Objetivos e Politica de Investimento

O objetivo do Fundo ¢ o de alcancar, numa perspetiva de longo prazo, a valorizagéo do capital com vista ao pagamento de pensdes visando a maximizagao do bem-estar futuro dos Participantes que assumam uma
perspectiva de valorizagé@o das suas poupangas a longo prazo. O Fundo adequa-se a investidores com tolerancia ao risco e que desejem ter uma maior diversificagdo dos seus investimentos numa ética de valorizagéo do seu

capital a longo prazo.

Detalhe por Classe de Ativo

Benchmark lccachc HIni=s Carteira Atual
Central Min
Acdes 60% MSCI Europe + 40% MSCI World 55% 35% 85% 59,0%
Taxa Fixa 30% EuroAgg Corp + 70%Euroagg Gov 35% 15% 55% 34,7%
Taxa Variavel BB Euro Floating Rate Note Index 5% 0% 20% 0,1%
Alternativos e Imob Euribor 6 meses + 1% 5% 0% 10% 4,5%
Liquidez 0% 0% 10% 1,6%

Rendibilidade

Prazo Fundo (Liquida) Fundo (Bruta) Benchmark Relativa (Bruta)
YTD 2,28% 2,75% 2,76% -0,01%
Ultimo ano 11,47% 13,05% 11,75% 1,16%
Ultimos 3 anos 8,24% 9,75% 9,01% 0,68%
Ultimos 5 anos 4,13% 5,59% 5,21% 0,36%
Ultimos 10 anos 4,52% 5,91% 5,52% 0,37%
Desde Jun 2002 3,99% 5,24% 4,95% 0,28%

(taxas anualizadas para periodos superiores a um ano)

A partir de 3 de julho 2023 o valor da UP é calculado considerando a comiss&o de gestéo total, conforme consta no Regulamento de Gestao. Para os dias anteriores a esta data foi estimado um valor da UP tedrico que reflete os resgates de unidades de participacéo através dos quais

era cobrada parte da comisséo de gestéo.

Evolugao do Valor da Unidade de Participagcao

Informacéo sobre o Fundo
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e A)f'\/ Data de inicio do Fundo 26-fev-92
1n¢ WAV \4 Valor Global do Fundo (Classe B) 43941 717 €
10€ N.° de Unidades de Participagao (Classe B) 2 668 000,86
8¢€ 7 Valor de Unidade de Participagao (Classe B) 16,4699 €
6€ Volatilidade (5 anos) 8,81%
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Evolugao Mensal da Carteira (%) Comentario de Mercado
O conflito no Médio Oriente e as disrupgdes no Estreito de Ormuz dominaram a narrativa ao longo do ultimo
més, aumentando a pressao sobre os pregos do petréleo e do gas, levando varios analistas a reverem em
alta as projecdes de inflagdo para este ano. Ainda assim, desde o inicio das conversagdes em Islamabad, os
m AcBes mercados voltaram a concentrar-se na época de resultados do primeiro trimestre, com os temas ligados a
Inteligéncia Artificial novamente em destaque, contribuindo para que os indices acionistas regressassem a
novos maximos.
o 59,049 As perspetivas para a Zona Euro permanecem moderadas, mas mostram uma melhoria gradual, com sinais
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Principais Titulos na Carteira
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industria, sinalizado pelo PMI da indUstria que permanece em modo de expanséo (52,2), 0 mesmo ndo pode
ser dito na area de servigos ondo o indice PMI desceu para 47,4 indiciando uma desaceleragdo motivada
pela pressdo nos custos energéticos.

A economia norte-americana continua a demonstrar resisténcia, com o crescimento previsto a manter-se
perto de 2% em 2026, apoiado pelo investimento empresarial e pelo aumento do capex associado a
Inteligéncia Artificial. De forma algo inesperada, o dinamismo do consumo tem resistido, em grande medida
gragas a reembolsos fiscais mais elevados este ano, que ajudaram a compensar o impacto da subida do
preco da gasolina. O mercado de trabalho mantém-se globalmente construtivo, com a criagdo liquida de
emprego a persistir.

A politica monetaria esta ainda firmemente dependente de mais dados econémicos, com a Reserva Federal
e o BCE numa fase de pausa. A subida dos precos da energia adiou as expectativas de cortes de taxas nos
EUA e aumentou a incerteza quanto a efeitos de segunda ordem na inflagdo. Na Europa, reabriu-se o debate
sobre a possibilidade de novas subidas de taxas ja no verdo, um cenario que néo estava no radar da politica
monetaria no inicio do ano.

Os principais indices acionistas apresentaram, no final do més, um desempenho positivo, com o indice
NASDAQ100 a subir 15,64% e o S&P500 a subir 10,42%, enquanto na Europa o indice Eurostoxx50 subiu
5,60%.

No mercado de obrigagdes, as yields da divida publica alema a 10 anos terminaram o més nos 3,03%,
subindo 3,3 pontos base. As obrigagdes do tesouro dos EUA a 10 anos subiram 5,4 pontos base, encerrando
0 més com uma taxa de 4,37%.

O euro valorizou-se face ao ddlar, terminando o més com uma cotagao de €1,173, apresentando uma subida
de 1,54%.

Comentario do Gestor

Apos varias semanas de confrontos militares no Médio Oriente e da consequente deterioracdo do
enquadramento econdémico, a administragdo norte-americana anunciou, no inicio de abril, uma trégua
temporaria das hostilidades, dando inicio a um (novo) processo negocial. Apesar deste avanco, o Estreito de
Ormuz, principal trunfo estratégico do Irdo, manteve-se encerrado a navegacdo. Em paralelo, foram
divulgados os resultados trimestrais das principais empresas globais, com particular destaque para as
grandes empresas norte-americanas, que evidenciaram um crescimento robusto dos lucros.

Neste contexto, os mercados acionistas globais registaram uma recuperagédo assinalavel. No mercado
obrigacionista, os receios de um ressurgimento das pressdes inflacionistas, associados a subida dos pregos
da energia, mantiveram as taxas de juro em niveis relativamente elevados, com a yield da divida publica
alema a 10 anos a superar os 3%. Ainda assim, tanto a componente de divida publica como a de divida
corporate apresentaram uma contribuigdo positiva para o desempenho do fundo.

Durante este periodo, foi reforcada a exposi¢do a componente acionista. O fundo beneficiou globalmente
deste enquadramento, tendo registado um desempenho positivo.

Rendibilidades Histoéricas

(i) Os dados histéricos podem nao constituir uma indicagéo fiavel do perfil de risco futuro do Fundo;

(ii) A classe de risco indicada, é calculada anualmente, com referéncia a 31 de dezembro de cada ano, ndo é garantida e pode variar ao longo do tempo;

(iii) A classe de risco mais baixa néo significa que se trate de um investimento isento de risco;
(iv) As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendimento futuro.

Outras Informagoes

O Fundo encontra-se sujeito a supervisao da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF), onde se encontra registado com o n.° 202.

O Regulamento de Gestao encontra-se disponivel em www.ageaspensoes.pt.
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