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+1.60%
Desempenho do
Carmignac Portfolio
Patrimoine Europe

no 4.º trimestre de 2022
para a Classe de ações A
EUR

+3.39%
Desempenho do indicador
de referência¹

no 2.º trimestre de 2022

+22.92%
Desempenho do Fundo ao
longo de 5 anos

vs +11,21% para o
indicador de referência
(Classe de ações A EUR)

O Carmignac Portfolio Patrimoine Europe apresentou ganhos de +1,60% no quarto trimestre de 2022, um desempenho inferior ao aumento de

+3,39% do seu indicador de referência¹

Análise dos Mercados Europeus

Em conformidade com o presente ano, o quarto trimestre ficou marcado por uma volatilidade significativa nos mercados europeus de ações e de

rendimento fixo.

No início do período, as ações europeias registaram uma recuperação significativa, com o Stoxx 600 Europe a valorizar 15% em dois meses. Isto

devido, em grande parte, à antecipação por parte dos investidores de uma política monetária menos restritiva por parte dos bancos centrais entre

preocupações quanto ao crescimento económico, levando a um aumento dos ativos de risco e a uma estabilização das taxas de juro.

Contudo, a inflação continuou a subir e atingiu um máximo histórico de 10,6% na área do euro, um nível que não se verificava desde os anos 80. Em

resposta a este desafio sem precedentes, Christine Lagarde manteve a sua orientação monetária restritiva, implementou duas subidas das taxas de

juro (+125 pb no trimestre) e reafirmou o seu compromisso no combate à inflação. Esta comunicação, alinhada com as declarações da Fed, pôs termo

à recuperação do outono. Consequentemente, as ações de crescimento ressentiram-se, enquanto as taxas centrais atingiram novos máximos na

Europa, encerrando o trimestre no seu valor máximo em cerca de 10 anos.
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Análise do desempenho trimestral

Neste contexto, o Fundo manteve uma construção conservadora da carteira durante o trimestre, expondo-se prudentemente a ações e gerindo de

forma ativa as exposições às taxas de juro. Se este posicionamento ajudou a reduzir a volatilidade, impediu que o Fundo participasse plenamente na

forte recuperação do início do trimestre.12

Apesar do subdesempenho relativo, a nossa carteira de ações subjacentes apresentou um desempenho positivo durante o trimestre, liderado pelo

setor da saúde. Os ajustamentos que fizemos à carteira, incluindo o aumento das participações na Novo Nordisk e na Genmab, parecem compensar,

uma vez que estas ações atingiram retornos de dois dígitos num ambiente um pouco mais favorável. Do lado do crédito, o Fundo sofreu tanto pela

sua proteção no segmento de rendimento elevado, como pela sua seleção de obrigações afetada por acontecimentos idiossincráticos.

Perspetivas

Na sequência de um ano caracterizado pelo ressurgimento da inflação, prevemos que, em 2023, os mercados se deparem com duas incertezas:

Neste momento, é nosso entendimento que o crescimento europeu abrandará em 2023, com um ligeiro declínio durante a primeira metade do ano,

seguindo-se depois um ligeiro aumento. Contudo, os últimos dados económicos apontam para um crescimento mais resiliente do que o esperado,

pelo menos, para o 4.º trimestre de 2022. Em simultâneo, os valores da inflação global na Europa poderão ser difíceis de determinar com precisão,

devido aos diversos planos de apoio aos governos, mas espera-se que a inflação subjacente permaneça elevada, em cerca de 5%. Estes 2 aspetos

poderiam apoiar o BCE na prossecução da sua orientação, pelo menos durante o primeiro semestre, para conter a inflação. Em termos de lucros das

empresas, acreditamos que o fraco crescimento dos resultados previsto para o próximo ano é ainda otimista e acarreta risco de perda,

particularmente em setores sensíveis do ponto de vista económico. Inversamente, o rendimento fixo é, de longe, a classe de ativos que mais tem

sido afetada pelas ações restritivas agressivas dos bancos centrais, tornando-a mais apelativa.

Neste contexto, os fatores impulsionadores do desempenho do fundo são os seguintes:

Haverá novos aumentos nas taxas de juro?

Como é que as políticas monetárias irão afetar o crescimento económico e os resultados das empresas?

Em 2022, os mercados acionistas já tinham assistido a uma contração significativa nos múltiplos de avaliação, prejudicando a nossa seleção de

ações, mas continuam longe de considerar plenamente o potencial impacto de uma recessão nos resultados. Consequentemente, favorecemos as

empresas de elevada qualidade, que provavelmente tirarão proveito dos seus indicadores fundamentais sólidos para exceder a taxa média de

crescimento dos resultados. Concentramos a nossa carteira nas empresas e nos setores mais capazes de resistir a um abrandamento, como os

dos produtos de saúde ou de consumo, e este ano beneficiámos da deslocação dos preços para acrescentar nomes novos a preços atrativos, tais

como a Genmab ou a Lonza.

Ao contrário dos mercados acionistas, as atuais avaliações das obrigações de empresas refletem sobretudo um fraco sentimento de crescimento,

proporcionando um grande perfil de rendimento já com muitas más notícias incorporadas. Reconhecemos valor nos mercados de crédito, mas

defendemos uma abordagem gerida de forma ativa. Como tal, começamos o ano com uma exposição de 10% a esta classe de ativos antes de a

aumentar gradualmente.

Como ainda não emergimos totalmente dos desafios do crescimento económico e da inflação, é provável que a volatilidade das ações e das

obrigações se mantenha elevada, e exigirá ajustamentos táticos no curto prazo para explorar estes movimentos através de uma gestão ativa de

duração modificada e de cobertura de ações.

Embora pesado à superfície, o ambiente do mercado nunca esteve tão cheio de riscos e oportunidades. O fim das políticas monetárias

extraordinárias equivale ao fim dos aumentos indiscriminados do mercado, e o potencial de verdadeira geração alfa agradece a uma gestão

seletiva e ativa. O fim das taxas de juro negativas e da correlação das classes de ativos, tal como as conhecemos, reforça a importância de uma

alocação flexível para otimizar o desempenho. Por fim, o retorno da volatilidade significa a necessidade de uma gestão ativa dos riscos, para

proteger as oportunidades a longo prazo da carteira.

Fonte: Carmignac, Bloomberg, 31/12/2022. Desempenho da classe de ações A EUR Acc código ISIN: LU1744628287. ¹Indicador de Referência: 40% STOXX Europe 600 (Dividendos Líquidos

Reinvestidos) + 40% ICE BofA All Maturity All Euro Government + 20% ESTER capitalizado. Reajustado trimestralmente. Até 31/12/2021, o indicador de referência era composto em 50% pelo STOXX

Europe 600 e em 50% pelo BofA Merrill Lynch All Maturity All Euro Government Index. Os desempenhos são apresentados através da utilização do método de encadeamento. Escala de Risco do KID

(Documento com as Informações Fundamentais Destinadas aos Investidores). O risco 1 não significa um investimento isento de risco. Este indicador pode variar ao longo do tempo. *Data de

lançamento: 29/12/2017
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Principais riscos do fundo

AÇÕES: O Fundo pode ser afetado por variações nos preços das ações, numa escala que depende de fatores externos, volumes de

negociação de ações ou capitalização bolsista.

TAXA DE JURO: O risco de taxa de juro resulta na diminuição do valor patrimonial líquido no caso de variações nas taxas de juro.

CRÉDITO: O risco de crédito consiste no risco de incumprimento do emitente.

CAMBIAL: O risco cambial está associado à exposição a uma moeda que não seja a moeda de avaliação do Fundo, através de

investimento direto ou do recurso a instrumentos financeiros a prazo.

Este fundo não possui capital garantido.

Horizonte de
investimento
mínimo
recomendado

. .Risco mais baixo Risco mais elevado

1 2 4 5 6 73*

Carmignac Portfolio Patrimoine Europe

A solução integral para as suas poupanças de longo
prazo

Descubra a página do Fundo

https://www.carmignac.pt/pt_PT/fundos/carmignac-portfolio-patrimoine-europe/a-eur-acc/carateristicas


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

Comunicação promocional. Consulte o documento de informação fundamental/prospeto antes de tomar quaisquer decisões de investimento finais.

O presente material não pode ser total ou parcialmente reproduzido sem autorização prévia da Sociedade Gestora. O presente material não constitui qualquer oferta de subscrição nem
consultoria de investimento. O presente material não se destina a fornecer consultoria contabilística, jurídica ou fiscal e não deve ser utilizado para estes efeitos. O presente material foi-lhe
fornecido apenas para fins informativos e não o pode utilizar para avaliar as vantagens de investir em quaisquer títulos ou participações aqui referidas ou para quaisquer outros fins. As
informações contidas neste material poderão ser apenas parciais e estão sujeitas a alterações sem aviso prévio. Estas informações são apresentadas à data em que foram escritas, derivam de
fontes próprias e não próprias consideradas fiáveis pela Carmignac, não incluem necessariamente todos os pormenores e a sua precisão não é garantida. Como tal, não é dada qualquer
garantia de precisão ou fiabilidade e a Carmignac, os seus diretores, colaboradores ou agentes não assumem qualquer responsabilidade decorrente de erros e omissões (incluindo a
responsabilidade perante qualquer pessoa por motivo de negligência).

O desempenho passado não é necessariamente um indicador do desempenho futuro. Os desempenhos são líquidos de comissões (excluindo eventuais comissões de subscrição cobradas pelo
distribuidor). No caso de ações sem cobertura cambial, o retorno poderá aumentar ou diminuir em resultado de flutuações cambiais. A referência a determinados títulos e instrumentos
financeiros serve para fins ilustrativos para destacar ações incluídas, ou que já o tenham sido, em carteiras de fundos da gama Carmignac. Não se destina a promover o investimento direto
nesses instrumentos, nem constitui consultoria de investimento. A Sociedade Gestora não está sujeita à proibição de negociação destes instrumentos antes de emitir qualquer comunicação.
As carteiras dos fundos Carmignac estão sujeitas a alterações sem aviso prévio. A referência a uma classificação ou prémio não garante os futuros resultados do OIC ou do gestor.

Escala de Risco do KID (Documento de informação fundamental). O risco 1 não significa um investimento isento de risco. Este indicador pode variar ao longo do tempo. O horizonte de
investimento recomendado é um mínimo e não uma recomendação de venda no final desse período. 

Morningstar Rating™:  © Morningstar, Inc. Todos os direitos reservados. As informações contidas neste documento: são propriedade da Morningstar e/ou dos seus fornecedores de conteúdos;
não podem ser copiadas ou distribuídas; e não são garantidamente corretas, completas ou atempadas. Nem a Morningstar nem os seus fornecedores de conteúdos são responsáveis por
quaisquer danos ou perdas decorrentes da utilização destas informações.

O acesso aos Fundos pode estar sujeito a restrições no que diz respeito a determinadas pessoas ou países. O presente material não é dirigido a nenhuma pessoa em qualquer jurisdição onde
(em virtude da sua nacionalidade, residência ou outro motivo) o material ou a disponibilização deste material seja proibida. As pessoas sujeitas a tais proibições não deverão aceder a este
material. A tributação depende da situação do indivíduo. Os Fundos não estão registados para distribuição a pequenos investidores na Ásia, no Japão, na América do Norte, nem estão
registados na América do Sul. Os Fundos Carmignac estão registados em Singapura como um organismo estrangeiro restrito (apenas para clientes profissionais). Os Fundos não foram
registados nos termos da US Securities Act de 1933. Os Fundos não podem ser oferecidos ou vendidos, direta ou indiretamente, por conta ou em nome de uma "Pessoa dos EUA", conforme
definição dada no Regulamento S dos EUA e na FATCA. Os Fundos são registados junto da Comissão do Mercado de Valores Mobiliários (CMVM). A decisão de investir no fundo promovido
deve ter em conta todas as características ou objetivos do fundo promovido, tal como descritos no respetivo prospeto. Os respetivos prospetos, KID e relatórios anuais do Fundo poderão ser
encontrados em www.carmignac.com, www.fundinfo.com e www.morningstar.pt ou solicitados à Carmignac Gestion Luxembourg, Citylink, 7 rue de la Chapelle L-1325 Luxemburgo. Os riscos,
comissões e despesas correntes encontram-se descritos no KID (Documento de informação fundamental). O KID deve ser disponibilizado ao subscritor antes da subscrição. O subscritor deverá
ler o KID. Os investidores podem perder uma parte ou a totalidade do seu capital, pois o capital nos fundos não é garantido. Os Fundos apresentam um risco de perda do capital. Os
investidores têm 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 luxemburguês, em conformidade com a Diretiva OICVM.A Sociedade
Gestora pode, a qualquer momento, cessar a promoção no seu país.Copyright: Os dados publicados nesta apresentação pertencem exclusivamente aos seus proprietários, tal como
mencionado em cada página.

https://www.carmignac.pt/pt_PT/article-page/regulatory-information-6699
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