Futuro AMC julho 2025.

0 segundo trimestre de 2025 foi marcado por uma forte instabilidade nos mercados
financeiros, desencadeada sobretudo pela reintrodugdo de politicas comerciais
protecionistas pelos Estados Unidos. A 2 de abril, a administragdo norte-americana anunciou,
naquele que apelidou como o “Liberation Day” um pacote de tarifas sobre importagdes,
incidindo particularmente sobre a China (com taxas iniciais de 10% sobre 3.000 produtos,
elevando-se posteriormente até 145% em artigos como semicondutores e componentes
eletrénicos) e a Unido Europeia, o que provocou reagdes negativas acentuadas nos mercados
acionistas e um movimento de procura de reflgio em obrigagdes soberanas de elevada
qualidade. A este antncio seguiram-se retaliagdes imediatas da China (tarifas de 125% sobre
produtos agricolas e maquinaria) e da UE, enquanto os EUA elevaram as taxas sobre o
aluminio e o aco ameacando impor tarifas de 50% sobre os produtos europeus. Apesar da
suspensao temporaria de algumas tarifas por um periodo de 90 dias e da celebragdo de
acordos bilaterais com o Reino Unido, a Ardbia Saudita e o Qatar, o enquadramento global
permaneceu caracterizado por instabilidade e incerteza, com progressos diplomaticos
sistematicamente contrariados por retrocessos, agravado pela intensificacao do conflito com
a China em meados de abril e pela descida do rating da divida soberana dos Estados Unidos
pela Moody’s em maio.

No plano monetario, a Reserva Federal manteve as taxas de juro inalteradas ao longo do
trimestre, destacando a incerteza quanto ao impacto das tarifas na inflagdo e no crescimento
econémico. Por seu lado, o Banco Central Europeu reduziu a taxa de depésitos em 25
pontos-base, para 2% (depois de uma primeira descida, também de 25 pontos base, em
margo), numa tentativa de apoiar a Zona Euro que mostrava sinais de abrandamento. A
combinagdo desta politica relativamente acomodaticia na Europa e da manutengdo de
parametros restritivos nos EUA contribuiu para um achatamento das curvas de rendimento
nos dois blocos, refletindo a busca por segurancga e a revisdo em baixa das perspetivas de
crescimento. Os spreads dos paises periféricos na Zona Euro mantiveram-se estdveis,
enquanto a descida de rating da divida dos EUA levou a um alargamento moderado dos
spreads de crédito denominados em délares.

Em junho, embora tenham surgido sinais de reaproximagao diplomatica entre os principais
blocos econémicos e se tenha assistido a alguma recuperagao dos ativos de risco — apoiada
por dados econdémicos mistos que afastaram temporariamente os receios de recessdo
imediata nos EUA e na Zona Euro, a imprevisibilidade da politica comercial norte-americana e
a proximidade do processo eleitoral nos EUA continuaram a limitar a visibilidade dos
investidores.
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Os bancos centrais mantiveram-se cautelosos, reconhecendo nos seus discursos uma
desaceleragdo do impeto econémico e reforgando as expectativas de flexibilizagdo futura.
O trimestre fechou ainda em ambiente de elevada incerteza, com os mercados a
privilegiarem liquidez e ativos mais defensivos e com a volatilidade implicita a permanecer
em niveis historicamente elevados.

No segmento acionista, os principais indices apresentaram desempenhos trimestrais
positivos, com destaque para a valorizagdo das agdes norte americanas, depois de um
primeiro trimestre com performances negativas. Na Europa, verificou-se um desempenho
mais modesto neste 2° trimestre, embora a performance desde o inicio do ano seja mais
favordvel na Europa do que nos EUA.

Assim, os principais indices de a¢des apresentaram desempenhos positivos durante o 2°
trimestre de 2025: EUA (S&P500: +10,57%; NASDAQ: +17,75%; Dow Jones: +4,98%); Europa
(Eurostoxx50: +1,05%; MSCI Europe: +2,88%; PSI20: +8,60%); Global (MSCI World: +9,67%;
MSCI Emerg. Mkts: +8,13%).

Nos mercados obrigacionistas, no segundo trimestre, as yields da divida de referéncia
desceram na Alemanha nos 2 e nos 10 anos (no més de junho subiram em ambos os prazos),
enquanto nos EUA desceram no curto e tiveram uma subida moderada no longo prazo (em
junho desceram em ambos os prazos). Nos spreads da divida a 10 anos dos paises
periféricos da Zona Euro assistiu-se, no mesmo periodo, a uma descida em lItdlia, Grécia e
Portugal, verificando-se um pequeno agravamento na Irlanda e em Espanha (em junho o
comportamento foi similar ao verificado no trimestre).

0 petroleo (Brent) fechou nos 67,61 ddlares, depois de se ter assistido a uma forte subida,
resultado do conflito que opds Israel e o Irdo, entre os dias 1 e 23 de junho. O euro (EUR/USD)
fechou nos 1,1720, continuando a refletir a valorizagéo do euro face ao délar desde o andincio
de 2 de abril.

Neste enquadramento de grande volatilidade manteve-se o posicionamento estratégico
neutral em Agdes Mercados Desenvolvidos, mais defensivo em alocagdo setorial, por
contrapartida de um aumento da exposigdo em Divida Governamental, com a utilizagdo da
componente como ativo de seguranga, adotado em abril, na sequéncia da revisdo de
posicionamento em resultado do aumento do cendrio de incerteza. O acompanhamento
préximo dos desenvolvimentos econémicos e dos mercados, dita o nivel de ajustamento
necessdrio a introduzir ao posicionamento estratégico definido, mantendo como principal
foco a gestdo a médio e longo prazo, garantindo a estabilidade e sustentabilidade dos
compromissos assumidos.

Fonte: GEEF - Research Macroecondmico, Setorial e de Mercados Financeiros (Banco Montepio). A composigéo final do texto € da responsabilidade da Futuro-S.G.FP,SA..

0 valor das Unidades de Participacéo detidas varia de acordo com a evolucéo do valor dos ativos que constituem o patriménio dos Fundos de Pensdes e estd dependente de flutuagdes dos
mercados financeiros, fora do controlo da Sociedade Gestora. Resultados passados ndo sdo indicativos de resultados futuros. Nao existe garantia de rendimento minimo em nenhum Fundo
de Pensdes da Futuro. O Fundo FUTURO PLUS garante o capital investido de 5 em 5 anos e o Fundo PPR GARANTIA DE FUTURO oferece garantia permanente do capital investido. O Documento
Informativo e o Regulamento de Gestdo de cada Fundo estdo disponiveis em www.futuro-sa.pt, em bancomontepio.pt ou aos Balcdes do Banco Montepio.

PLANOS DE POUPANGA REFORMA (PPR) FUNDOS ABERTOS PPA
FUNDOS DE PPR GERAGAO PPR PPR GARANTIA FUTURO VIVA FUTURO FUTURO PPA ACGAO
PENSOES ACTIVA 5 ESTRELAS DE FUTURO XXI CLASSICO PLUS FUTURO
Inicio do Fundo 1-7-2008 4-12-1989 22-7-1998 14-7-2009 27-11-1992 26-4-1999 18-6-2014 30-10-1995
RENDIBILIDADE EFETIVA
Desde o inicio do ano 431% 2,55% 1,25% 4,49% 3,17% 1,28% 1,44% 21,65%
RENDIBILIDADE ANUALIZADA
Ultimos 12 meses 527% 3,95% 311% 4,78% 4,47% 3,15% 3,51% 18,69%
Ultimos 3 anos 6,10% 3,74% 2,29% 6,47% 4,56% 2,40% 2,39% 8,39%
Ultimos 5 anos 3,60% 1,69% 0,53% 4,42% 2,51% 0,44% 0,25% 13,64%
Desde o inicio do Fundo 3,06% 5,00% 1,93% 2,94% 3,94% 1,88% 0,49% 5,10%
M obrigagées Acdes Inv. Alternativos Imobiliario B Liquidez
PPR GERAGAO ACTIVA PPR 5 ESTRELAS PPR GARANTIA DE FUTURO PPA ACGAO FUTURO
6,7% 33.6% 5,6% 58,2% 85,3% 3,7%
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Em ou no netFuturo em pode consultar: a cotagéo didria dos Fundos (dias Uteis); composicdo detalhada das carteiras; politica de investimento; relatério e

contas de cada Fundo; simulador de poupanga reforma e mais informacdes, para que possa acompanhar a evolugdo dos Fundos de Pensdes.



