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Objetivos e Politica de Investimento

O objetivo do Fundo é o de alcancar, numa perspetiva de longo prazo, a valorizacéo do capital com vista ao pagamento de pensdes visando a maximizacdo do bem-estar futuro dos Participantes que assumam uma
perspectiva de valorizagdo das suas poupancas a longo prazo. O Fundo adequa-se a investidores com tolerancia ao risco e que desejem ter uma maior diversificacédo dos seus investimentos numa 6tica de valorizacao

do seu capital a longo prazo.

Detalhe por Classe de Ativo Rendibilidade
Benchmark locasad ITImIIES Carteira Atual Prazo Fundo (Liquida) Fundo (Bruta) Benchmark Relativa (Bruta)
Central Min  Max
Acbes 60% MSCI Europe + 40% MSCI World 55% 35%  85% 55,3% YTD 2,89% 3,59% 3,77% -0,17%
Taxa Fixa 30% EuroAgg Corp + 70%Euroagg Gov 35% 15% = 55% 35,2% Ultimo ano 4,93% 6,14% 6,12% 0,02%
Taxa Variavel BB Euro Floating Rate Note Index 5% 0%  20% 2,6% Ultimos 3 anos 7,07% 8,30% 7,99% 0,28%
Alternativos e Imob Euribor 6 meses + 1% 5% 0% = 10% 4,9% Ultimos 5 anos 4,96% 6,18% 6,47% -0,27%
Liquidez 0% 0% = 10% 2,0% Ultimos 10 anos 3,34% 4,53% 4,18% 0,34%
Desde Jun 2002 3,86% 5,04% 4,78% 0,25%
(taxas anualizadas para periodos superiores a um ano)
Evolucéo do Valor da Unidade de Participacao Informacgéo sobre o Fundo
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Evolucdo Mensal da Carteira (%) Comentério de Mercado
""""" A agenda econémica de julho foi fortemente influenciada pelas negociacdes comerciais entre os
Estados Unidos e os seus principais parceiros. Durante este periodo, varios paises asiaticos e a
Unido Europeia anunciaram acordos comerciais com os EUA, incluindo redugdes tarifarias e
compromissos de investimento. Destaca-se o acordo entre os EUA e a Unido Europeia, que prevé
m AgBes tarifas reduzidas de 15% sobre produtos europeus e um investimento europeu de 600 mil milhGes de
délares nos EUA, incluindo o compromisso de compra de energia e equipamento militar.
A Zona Euro da sinais de estabilizagdo, sustentada por um mercado de trabalho resiliente e melhoria
55,23% 55,30% no consumo privado. O indice de Gestores de Compras (PMI) Composto preliminar subiu para 51 em
B Taxa Fixa julho, o nivel mais alto em 11 meses, refletindo uma expansdo moderada da atividade econémica,
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com destaque para o setor dos servicos. A confianga na indlstria recupera lentamente, beneficiando
de precos de energia mais baixos e das medidas fiscais expansivas da Alemanha, que incluem um
fundo de 500 mil milhdes de euros para renovagéo de infraestruturas.

Nos Estados Unidos a economia mantém uma resiliéncia surpreendente, impulsionada pela
recuperagao da confianga dos consumidores, vendas a retalho estaveis e forte procura nos servicos.
O PMI Composto preliminar subiu para 54,6 em julho, o valor mais alto em sete meses, refletindo
uma aceleracéo da atividade econémica no inicio do terceiro trimestre. O pacote fiscal recentemente
aprovado devera reforcar o crescimento, embora persistam fragilidades no setor imobiliario e
pressdes inflacionistas associadas as tarifas.

A inflacdo na Europa permanece controlada, com o BCE a manter as taxas de juro inalteradas em
julho, apds quatro cortes consecutivos no primeiro semestre. A taxa de depdsitos esta atualmente
em 2%, e o BCE sinalizou que poderéa estar a aproximar-se do fim do ciclo de cortes. Nos Estados
Unidos, a Reserva Federal (FED) manteve as taxas entre 4,25% e 4,5%, resistindo a pressédo
politica para iniciar cortes. A incerteza em torno das tarifas e os riscos inflacionistas continuam a
adiar o inicio de um novo ciclo menos restritivo.

Os principais indices acionistas apresentaram, no final do més, um desempenho positivo, com o
indice NASDAQ100 a subir 2,38% e 0o S&P500 a subir 2,17%. Na Europa, o indice Eurostoxx50
subiu 0,31%.

No mercado de obrigacdes, as yields da divida publica alemd a 10 anos terminaram o més nos
2,69%, subindo 8,8 pontos base. As obrigacdes do tesouro dos EUA a 10 anos subiram 14,6 pontos
base, encerrando o0 més com uma taxa de 4,37%.

O euro desvalorizou-se face ao délar, terminando o més com uma cotacéo de €1,141, apresentando
uma descida de 3,16%.

Comentério do Gestor

Em julho, os mercados acionistas globais prolongaram a tendéncia positiva, com destaque para o
mercado norte-americano, cuja valorizacéo foi ampliada pela apreciagéo do délar face ao euro. No
segmento obrigacionista, destacou-se o bom desempenho da divida privada da zona euro, tendo a
componente de divida publica sido globalmente penalizada pela subida das yields nos prazos mais
longos.

Este enquadramento reflete a manutengao do apetite por risco por parte dos investidores, apesar de
persistirem varios fatores de incerteza, nomeadamente o processo de negociacdo/imposicdo de
tarifas aduaneiras pela administracdo Trump, manutencdo das tensdes geopoliticas - conflitos no
leste europeu e médio oriente - e os sinais de moderacéo no mercado laboral dos Estados Unidos.
Durante este periodo, o fundo beneficiou da sua ampla exposicdo no mercado acionista. Em termos
do posicionamento tatico, no final do més, o peso em ac¢des estava alinhado com a alocacédo central
definida para esta classe de ativos.

Rendibilidades Histéricas

(i) Os dados histéricos podem nao constituir uma indicacao 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, néo é garantida e pode variar ao longo do tempo;

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

Outras Informagdes

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

O Regulamento de Gest&o encontra-se disponivel em www.ageaspensoes.pt.
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