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Durante o primerro trimestre de 2023, o Carmignac Portfolio Investissement reg/stou um desempenho de +5.93%, superando o desempenfio do

seu Indicador de referéncia (+5,4%).

Contexto do mercado

Em janeiro, os mercados estavam convencidos de que uma aterragem suave era possivel e que o pior ja teria sido ultrapassado. Isto provocou a
descida das yields das obrigacdes core, sustentando o desempenho dos ativos de risco. O sentimento mudou em fevereiro, com os sélidos valores
do emprego e a inflagao persistentemente elevada a levarem os mercados a aumentar a sua estimativa de taxas terminais. Neste cenario, as yields
das obrigagdes soberanas aumentaram e os mercados acionistas registaram uma correcao, exceto na Europa, onde as perspetivas de crescimento
melhoraram com a queda dos precos do gas. Por ultimo, margo assistiu ao surgimento de stress no setor bancario dos EUA, o que provocou

flutuagdes abruptas nos mercados e movimentos violentos com e sem risco.

Em termos de comportamento das agdes, os setores como o da tecnologia e dos bens ndo essenciais lideraram os mercados, enquanto o da
energia apresentou um desempenho negativo. De facto, as taxas mais baixas e os receios de recessao permitiram que as agdes com avaliacdo
elevada/de longa duracao conseguissem recuperar apés um ano 2022 muito negativo. Pelo contrério, os receios de recessdo nos EUA e na Europa
prejudicaram o setor do petréleo.
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Como foi o nosso desempenho neste contexto?

O Carmignac Portfolio Investissement registou um desempenho positivo sélido durante o periodo, superior ao seu indicador de referéncia. O seu

desempenho positivo pode ser atribuido principalmente a uma selegao de agoes favoravel.

As agdes nos setores dos bens nao essenciais (Hermes) e das tecnologias de informagdo (AMD, Palo Alto e Microsoft) estdo entre as que mais
contribuiram para o desempenho. A nossa selegao de acgoes industriais de ciclo longo também sustentou o desempenho de empresas como a

Airbus e a Safran. No entanto, a nossa exposicao ao setor defensivo da saide afetou o desempenho.

Perspetivas

Mantemos o nosso cenario principal para os proximos meses de que os EUA entrardo em recessao no segundo semestre de 2023, o que resultara
na descida dos resultados, mas também em taxas de juro e inflagdo mais baixas. Na Europa, a vontade do BCE de reduzir a inflagdo para 2% o
quanto antes significa que uma politica monetaria restritiva continuara a ser uma forga desfavoravel para o crescimento. Entretanto, a China

permanece dessincronizada do resto do mundo e, por conseguinte, uma fronteira promissora desta perspetiva pouco auspiciosa.

Tendo em conta este ambiente, a nossa estratégia de investimento defende uma abordagem seletiva e diversificada da construgao da carteira. Para
atingir os nossos objetivos, contamos com uma estratégia orientada para o crescimento baseada na identificacao de fortes oportunidades

equilibradas por participagdes centrais em empresas resistentes a recessao.

Procuramos nomeadamente tirar partido da reabertura da China através de empresas nacionais como a Alibaba, bem como de marcas de luxo

europeias como a Hermeés e a LVMH.

Além disso, privilegiamos oportunidades de investimento relacionadas com a digitalizagao, especialmente as empresas alavancadas para a
explosao da Inteligéncia Artificial, no espaco de software/infraestruturas baseadas na cloud (Microsoft e Oracle) e no espago dos semicondutores
(AMD e Nvidia). A ciberseguranca (Palo Alto) constitui outra oportunidade de software, tal como a disrupgao do setor de pagamento/bancério
(Block).

Também temos uma exposicao significativa a setores resistentes a recesséo, tais como o da saude, dos bens essenciais e empresas industriais de

ciclo longo (aeroespacial).

De acordo com a nossa filosofia de investimento, adotamos uma abordagem diversificada as mercadorias, investindo tanto em metais
relacionados com a eletrificacdo como o cobre (Glencore e Freeport), como em energia tradicional e renovavel através de empresas como a

Schlumberger (tecnologia de exploragao) e a Orsted.

Acreditamos que a nossa carteira oferece aos investidores oportunidades de crescimento que estdo posicionadas para fornecer valor a longo

prazo, mesmo perante incertezas economicas.

Fonte: Carmignac, Bloomberg, 31/03/2023
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Principais riscos do fundo

Acoes: O Fundo pode ser afetado por variagdes nos precos das agoes, numa escala que depende de fatores externos, volumes de
negociacao de acoes ou capitalizacdo bolsista.

Cambial: O risco cambial estd associado a exposicdo a uma moeda que ndo seja a moeda de avaliacdo do Fundo, através de
investimento direto ou do recurso a instrumentos financeiros a prazo.

Taxa de juro: O risco de taxa de juro resulta na diminuicao do valor patrimonial liguido no caso de variagdes nas taxas de juro.

Gestao Discricionaria: Previsoes de alteracdes nos mercados financeiros feitas pela Sociedade Gestora surtem um efeito direto
sobre o desempenho do Fundo, o qual depende das acbes selecionadas.

Este fundo nao possui capital garantido.

Material de promocéao. Este documento destina-se a clientes profissionais.

C icacdo p! i l. C od de inf ¢ao fund I/prosp antes de tomar i decisdes de i il finais.

O presente material ndo pode ser total ou parcialmente reproduzido sem autorizagao prévia da Sociedade Gestora. O presente material ndo constitui qualquer oferta de subscrigdo nem
consultoria de investimento. O presente material nao se destina a fornecer consultoria contabilistica, juridica ou fiscal e nao deve ser utilizado para estes efeitos. O presente material foi-lhe
fornecido apenas para fins informativos e nao o pode utilizar para avaliar as vantagens de investir em quaisquer titulos ou participagdes aqui referidas ou para quaisquer outros fins. As
informacdes contidas neste material poderao ser apenas parciais e estdo sujeitas a alteragées sem aviso prévio. Estas informacoes sao apresentadas a data em que foram escritas, derivam de
fontes proprias e ndo proprias consideradas fiaveis pela Carmignac, nao incluem necessariamente todos os pormenores e a sua precisao nao ¢ garantida. Como tal, ndo é dada qualquer
garantia de precisdo ou fiabilidade e a Carmignac, os seus diretores, colaboradores ou agentes ndao assumem qualquer responsabilidade decorrente de erros e omissdes (incluindo a
responsabilidade perante qualquer pessoa por motivo de negligéncia).

O desempenho passado nao é necessariamente um indicador do desempenho futuro. Os desempenhos sao liquidos de comissdes (excluindo eventuais comissdes de subscricao cobradas pelo
distribuidor). No caso de agdes sem cobertura cambial, o retorno podera aumentar ou diminuir em resultado de flutuagdes cambiais. A referéncia a determinados titulos e instrumentos
financeiros serve para fins ilustrativos para destacar agdes incluidas, ou que ja o tenham sido, em carteiras de fundos da gama Carmignac. Nao se destina a promover o investimento direto
nesses instrumentos, nem constitui consultoria de investimento. A Sociedade Gestora nao esta sujeita a proibi¢ao de negociagao destes instrumentos antes de emitir qualquer comunicagao.
As carteiras dos fundos Carmignac estdo sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. A referéncia a uma classificacao ou prémio nao garante os futuros resultados do OIC ou do gestor.

Escala de Risco do KID (Documento de informacao fundamental). O risco 1 nao significa um investimento isento de risco. Este indicador pode variar ao longo do tempo. O horizonte de
investimento recomendado é um minimo e ndo uma recomendacao de venda no final desse periodo.

Morningstar Rating™: © Morningstar, Inc. Todos os direitos reservados. As informacoes contidas neste documento: sdo propriedade da Morningstar e/ou dos seus fornecedores de contetdos;
nao podem ser copiadas ou distribuidas; e ndo sao garantidamente corretas, completas ou atempadas. Nem a Morningstar nem os seus fornecedores de conteidos sao responsaveis por
quaisquer danos ou perdas decorrentes da utilizagdo destas informacdes.

O acesso aos Fundos pode estar sujeito a restricoes no que diz respeito a determinadas pessoas ou paises. O presente material nao é dirigido a nenhuma pessoa em qualquer jurisdicao onde
(em virtude da sua nacionalidade, residéncia ou outro motivo) o material ou a disponibilizacao deste material seja proibida. As pessoas sujeitas a tais proibigoes nao deverao aceder a este
material. A tributacao depende da situagao do individuo. Os Fundos nao estao registados para distribuicao a pequenos investidores na Asia, no Japao, na América do Norte, nem estao
registados na América do Sul. Os Fundos Carmignac estdo registados em Singapura como um organismo estrangeiro restrito (apenas para clientes profissionais). Os Fundos nao foram
registados nos termos da US Securities Act de 1933. Os Fundos nao podem ser oferecidos ou vendidos, direta ou indiretamente, por conta ou em nome de uma "Pessoa dos EUA", conforme
definicdo dada no Regulamento S dos EUA e na FATCA. Os Fundos séo registados junto da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM). A decisao de investir no fundo promovido
deve ter em conta todas as caracteristicas ou objetivos do fundo promovido, tal como descritos no respetivo prospeto. Os respetivos prospetos, KID e relatorios anuais do Fundo poderao ser
encontrados em www.carmignac.com, www.fundinfo.com e www.morningstar.pt ou solicitados a Carmignac Gestion Luxembourg, Citylink, 7 rue de la Chapelle L-1325 Luxemburgo. Os riscos,
comissoes e despesas correntes encontram-se descritos no KID (Documento de informacao fundamental). O KID deve ser disponibilizado ao subscritor antes da subscrigdo. O subscritor devera
ler o KID. Os investidores podem perder uma parte ou a totalidade do seu capital, pois o capital nos fundos nao é garantido. Os Fundos apresentam um risco de perda do capital. Os
investidores tém acesso a um resumo dos seus direitos no seguinte link: www.carmignac.pt/pt PT/article-page/regulatory-information-6699

A Carmignac Portfolio refere-se aos subfundos da Carmignac Portfolio SICAV, uma sociedade de investimento de direito luxemburgués, em conformidade com a Diretiva OICVM.A Sociedade
Gestora pode, a qualquer momento, cessar a promogao no seu pais.Copyright: Os dados publicados nesta apresentagdo pertencem exclusivamente aos seus proprietarios, tal como
mencionado em cada péagina.
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