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Objetivos e Politica de Investimento

O objetivo do Fundo ¢ o de alcangar, numa perspetiva de longo prazo, a valorizagdo do capital com vista ao pagamento de pensées visando a maximizagdo do bem-estar futuro dos Participantes que assumam
uma perspectiva de valorizagéo das suas poupangas a longo prazo. O Fundo adequa-se a investidores com reduzida tolerancia ao risco (perfil de risco baixo).

Detalhe por Classe de Ativo

Benchmark A(';‘:?:f Ml;lmiten:ax Carteira Atual
Acdes 60% MSCI Europe + 40% MSCI World 0% 0% 10% 2,5%
Taxa Fixa 30% EuroAgg Corp + 70% Euroagg Gov 60% 40% 75% 60,9%
Taxa Variavel BB Euro Floating Rate Note Index 30% 20% 55% 24,3%
Alternativos e Imob Euribor 6 meses + 1% 10% 5% 15% 9,4%
Liquidez 0% 0% 10% 2,8%

Rendibilidade

Prazo Fundo (Liquida) Fundo (Bruta) Benchmark Relativa (Bruta)
YTD -0,07% 0,15% -0,17% 0,32%
Ultimo ano 2,61% 3,54% 2,03% 1,49%
Ultimos 3 anos 3,16% 4,09% 3,34% 0,72%
Ultimos 5 anos 0,10% 1,00% 0,26% 0,74%
Ultimos 10 anos 0,17% 0,99% 0,58% 0,40%
Desde Jun 2002 1,67% 2,38% 2,39% -0,01%

(taxas anualizadas para periodos superiores a um ano)

A partir de 3 de julho 2023 o valor da UP ¢ calculado considerando a comisséo de gestdo total, conforme consta no Regulamento de Gest&o. Para os dias anteriores a esta data foi estimado um valor da UP tedrico que reflete os resgates de unidades de participagao

através dos quais era cobrada parte da comisséo de gestao.

Evolugéo do Valor da Unidade de Participagao
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O encerramento do Estreito de Ormuz desde o inicio de margo esta a provocar um conjunto de
choques ao longo das cadeias globais de abastecimento, com impacto negativo sobre a economia
mundial, colocando em causa a trajetoria de crescimento esperada para este ano. Comegam ja a
surgir revisbes em baixa das previsdes de crescimento para 2026, embora seja ainda prematuro
tragar uma avaliagédo abrangente e definitiva do impacto global. Em paralelo, os dados de margo
apontam para uma aceleragé@o significativa da inflagdo nas principais economias, enquanto os
indices preliminares de gestores de compras (PMI) da S&P Global sinalizam uma renovagéo das
pressdes sobre os pregos, tanto na industria transformadora como nos servigos, a escala global.

Na Zona Euro, o inicio do ano tinha sido marcado por sinais encorajadores de recuperagéo
economica; contudo, os primeiros dados apurados apos o deflagrar do conflito mostram uma
deterioragdo rapida do enquadramento macroeconémico. A inflagdo homoéloga acelerou de 1,9%
para 2,5%, impulsionada sobretudo pela subida dos precos da energia, ao passo que os PMI
compdsitos recuaram, refletindo uma desaceleragéo clara da atividade, em particular no sector dos
servigos, reforgando os riscos de estagnagdo acompanhada de inflagdo persistente.

Nos Estados Unidos, comegam igualmente a emergir sinais de abrandamento da atividade
economica. O PMI compésito desceu, penalizado pela redugdo do dinamismo nos servigos,
enquanto as pressdes inflacionistas voltaram a intensificar-se, com os pregos a saida das fabricas
ja em aceleragédo nos dados de fevereiro, refletindo o aumento dos custos das matérias-primas.
Paralelamente, a subida do prego da gasolina para niveis comparaveis aos observados durante a
guerra na Ucrania tende a penalizar o rendimento disponivel dos consumidores, tornando provavel
uma moderagéo do consumo privado nos proximos meses.

No espaco de apenas um més, as expectativas de mercado relativamente ao BCE alteraram-se de
forma significativa, passando de um cenario de estabilidade das taxas para a antecipagédo de duas
subidas, com a primeira ja esperada até ao final de abril. O BCE devera acompanhar de perto os
proximos dados para avaliar o risco de efeitos de segunda ordem. Em paralelo, a Reserva Federal
devera adiar o inicio dos cortes de taxas, mantendo uma postura cautelosa num contexto de
pressdes inflacionistas ainda elevadas.

Os principais indices acionistas apresentaram, no final do més, um desempenho negativo, com o
indice NASDAQ100 a descer 4,88% e o S&P500 a descer 5,09%, enquanto na Europa o indice
Eurostoxx50 desceu 9,26%.

No mercado de obrigagdes, as yields da divida publica alema a 10 anos terminaram o més nos
3,0%, subindo 35,9 pontos base. As obrigagdes do tesouro dos EUA a 10 anos subiram 37,9 pontos
base, encerrando o més com uma taxa de 4,32%.

O euro desvalorizou-se face ao dolar, terminando o més com uma cotagao de €1,155, apresentando
uma descida de 2,19%.

Comentario do Gestor

Em margo, os mercados financeiros foram significativamente condicionados pela intensificagdo do
conflito no Médio Oriente. A instabilidade na regido provocou disrupgdes na produgao de petréleo e
gas natural, assim como constrangimentos relevantes na circulagdo maritima no Estreito de Ormuz,
uma rota estratégica por onde transita cerca de 20% do comércio mundial de petréleo.

Este contexto conduziu a um aumento do risco geopolitico percecionado pelos investidores,
desencadeando uma corre¢do generalizada das principais classes de ativos (com excegdo das
matérias-primas associadas ao setor energético). No mercado acionista, assistiu-se a uma reversao
das valorizagdes acumuladas no inicio do ano. Em simultaneo, o risco de pressdes inflacionistas
adicionais decorrentes deste “choque energético” penalizou o mercado obrigacionista, traduzindo-se
numa subida das taxas de juro ao longo de toda a curva de rendimentos. No segmento dos
investimentos alternativos, também os metais preciosos, nomeadamente ouro e prata, registaram
desvalorizagdes. Este enquadramento contribuiu negativamente para o desempenho do fundo,
revertendo os ganhos acumulados nos primeiros dois meses do ano. Durante o periodo, foi
implementada uma redugao tatica da exposicdo ao mercado acionista, tendo-se igualmente
aumentado a duragdo média da componente de divida publica. Ainda assim, mantém-se a
convicgdo de que uma estabilizagdo do contexto geopolitico poderad criar condigdes para uma
recuperacéo generalizada das principais classes de ativos.

\ Rendibilidades Histéricas

i) Os dados historicos podem nao constituir uma indicagao fiavel do perfil de risco futuro do Fundo;

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

‘ Outras Informagées

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.° 265.

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

Entidade Gestora: Ageas - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., sede Praga Principe Perfeito 2, 1990-278 Lisboa. Matricula / Pessoa Coletiva 503455229. CRC Lisboa. Capital Social 1.200.000 Euros. Registo ASF 3820.

www.asf.com.pt
Depositario: Banco Comercial Portugués, S.A., Sociedade Aberta, com sede na Praga D. Jodo |, no Porto.
Auditor: PricewaterhouseCoopers & Associado — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.



