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Ao longo do terceiro trimestre, o Carmignac Portfolio Emergents1 registou uma subida de +3,00%, face a uma subida de
+0,03% do seu indicador de referéncia>, elevando o seu desempenho anual para +7,10% contra +2,61% do seu indice. E de
notar que este terceiro trimestre foi marcado por uma crise no mercado obrigacionista que fez subir as taxas de juro
norte-americanas para niveis nunca atingidos desde 2007. Neste contexto, os bons resultados dos mercados de acdes
emergentes constituem uma surpresa agradavel, sobretudo em comparag¢dao com o episédio de 2013, altura em que o aumento
das taxas de juro norte-americanas (na sequéncia do famoso taper tantrum de Bernanke) criou uma crise emergente que ndo
poupou nenhuma classe de ativos. E importante observar que, em 2013, as divisas emergentes e os prémios de risco se
encontravam em niveis historicamente baixos, ndo sendo este o caso em 2023, depois de uma década de fraco desempenho da
classe de ativos.
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0 QUE ACONTECEU NO TERCEIRO TRIMESTRE DE 2023

O bom desempenho do Fundo deve-se a selecdo de titulos na China. A nossa gestora chinesa, Haiyan Li-Labbé, em colaboracéo
com a nossa analista Yunfan Bao, voltou a encontrar uma “pérola”, a empresa de distribuicdo especializada Miniso. Trata-se de
um caso de sucesso empresarial chinés particularmente notavel. O seu modelo de producdo de baixo custo comecou na China,
com um numero limitado de produtos. Gracas a um excelente dominio da sua cadeia de producdo, a Miniso péde desenvolver
o leque de produtos oferecidos, incluindo agora produtos para casa, brinquedos, produtos cosméticos e aparelhos eletrénicos.
De igual modo, a Miniso tem registado um sucesso significativo a nivel internacional. Atualmente, quase 40% das suas 5545
lojas estdo localizadas fora da China. Também vale a pena salientar que o modelo econémico da empresa satisfaz os principais
critérios do nosso processo de investimento. Com efeito, a Miniso tem uma intensidade de capital muito baixa, pois nao
compra os imoveis das suas lojas e opera com necessidades de fundo de maneio limitadas. Como resultado, a Miniso possui
um balango extremamente sélido (com cerca de mil milh8es de ddlares de disponibilidades liquidas) e uma excelente geracdo
de liquidez (cerca de 250 milhdes de ddlares para 2023).

O sucesso sistematico da nossa selecdo de titulos na China explica em grande parte a nossa alocacao significativa ao pais
(35,7% do fundo em 29/09/2023), apesar dos resultados negativos registados pela economia chinesa devido a crise imobiliaria,
para a qual ndo ha sinais de qualquer melhoria. A volatilidade resultante das diversas crises econdmicas e geopoliticas oferece
todos os anos oportunidades de investimento. Retomando o caso da Miniso, é interessante notar que no ano passado, em
plena politica de zero Covid chinesa, o valor bolsista da empresa diminuiu para um nivel semelhante ao da sua liquidez detida
em banco, avaliando assim em zero a sua atividade altamente lucrativa.

POSICIONAMENTO DO FUNDO EM 29/09/2023

Ao longo do trimestre, ndo efetudmos alteragdes significativas a estrutura do fundo®. A América Latina continua a representar
19,3% do fundo (face a 8,8% do nosso indicador de referéncia). Continuamos a assumir uma posicao baixista nos paises que
beneficiam de tendéncias estruturais, como a reindustrializacdo na América do Norte, e conjunturais, com 0 aumento dos
pregos das matérias-primas. No México, é de notar que ja se conhecem os dois principais candidatos as elei¢cdes presidenciais
de 2024. De momento, a favorita é Claudia Sheinbaum, a candidata do partido no poder (MORENA). A sua campanha tem por
base a ideia de continuidade do mandato do presidente Lopez Obrador, que demonstrou uma ortodoxia fiscal e monetaria
extraordinaria. A sua principal opositora, Xochitl Galvez, representara a alianca do centro-direita, considerada favoravel a
economia de mercado. As duas partes reconheceram a oportunidade proporcionada ao México pelas tensdes geopoliticas
entre os Estados Unidos e a China. Estamos expostos ao México através de empresas nacionais que beneficiam diretamente
desta tendéncia de «nearshoring».

O resto da carteira permanece diversificada, tendo sido mantida uma forte exposicdo aos lideres tecnolégicos na Asia,
posicionados na Inteligéncia Artificial. E de notar a nossa exposicdo moderada & india (9,0% do fundo) e ao Sudeste Asiatico
(4,0%). Pretendemos aumentar a nossa alocagdo a esta regido e, em particular, estamos a contar com as suas ofertas publicas
iniciais previstas para os proximos doze meses, 0 que permitira aos investidores ter acesso a empresas de crescimento
posicionadas na nova economia destes paises com uma forte dinamica econémica e demografica.
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Fontes: Carmignac, Bloomberg, FactSet, BOAML, EM Advisors Group, dados das empresas, 29/09/2023.

As carteiras dos fundos Carmignac estdo sujeitas a alteracdes em qualquer altura sem aviso prévio. As marcas comerciais e 0s
logétipos utilizados ndo implicam qualquer ligacdo com as entidades em causa ou a sua aprovacao.

A referéncia a determinados valores ou instrumentos financeiros apenas é feita a titulo de exemplo para destacar
determinados valores que integram ou tenham integrado as carteiras de fundos da gama Carmignac. Ndo se destina a
promover o investimento direto nestes instrumentos e ndo constitui qualquer aconselhamento de investimento. A Sociedade
Gestora ndo esta proibida de efetuar transacdes envolvendo estes instrumentos antes da divulgacdo da comunicacdo. As
carteiras de Fundos Carmignac podem ser alteradas a qualquer momento. Fontes: Carmignac, dados das empresas, em
30/09/2023.

0 INVESTIMENTO RESPONSAVEL CONTINUA NO CENTRO DA NOSSA ABORDAGEM

Desde 1989 que o Carmignac Portfolio Emergents combina o nosso ADN nos paises emergentes com o desejo da Carmignac
de reforcar a sua posi¢cdo enquanto interveniente principal no investimento responsavel. Através desta alianca de
conhecimentos, procuramos criar valor para os nossos investidores e, ao mesmo tempo, deixar uma marca positiva na
sociedade e no ambiente.

Classificado como artigo 9.° nos termos do Regulamento Divulgacdo de Informagdes Relacionadas com a Sustentabilidade no
Setor dos Servicos Financeiros ("SFDR", do inglés Sustainable Finance Disclosure Regulation)S, o Fundo obteve o
selo ISR do Estado francés (2019), bem como o selo belga Towards Sustainability (2020)6.

O Fundo, classificado como artigo 9.° nos termos do Regulamento "SFDR", dispde de um objetivo de investimento

sustentavel que consiste em investir mais de 80% dos seus ativos (incluindo derivados e numerario) em empresas cujo volume
de negdcios ou despesas de capital resultam, na sua maioria, de bens e servicos relacionados com atividades que estdo
positivamente alinhadas com um dos 9 (dos 17) Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel das Na¢des Unidas ("os 9
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel") selecionados para este Fundo. Estas empresas contribuirdo para um dos 4

temas sustentaveis que identificamos para a presente Estratégia (ver infra).

Atualmente, a nossa carteira esta estruturada em torno de 4 temas principais, com o investimento socialmente responsavel
(ISR) no cerne do nosso processo:
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+ Indicador de referéncia MSCI EM NR (USD) dividendos liquidos reinvestidosChina - incluindo Hong Kong. Excluindo as
posicdes sobre produtos derivados. A composicdo das carteiras da Carmignac pode ser alterada a qualquer momento. Os
dados sdo integralmente adaptados no que respeita ao posicionamento setorial e geografico.A referéncia a determinados
valores ou instrumentos financeiros apenas é feita a titulo de exemplo para destacar determinados valores que integram ou
tenham integrado as carteiras de fundos da gama Carmignac. Nao se destina a promover o investimento direto nestes
instrumentos e ndo constitui qualquer aconselhamento de investimento. A Sociedade Gestora ndo esta proibida de efetuar
transagdes envolvendo estes instrumentos antes da divulgacdo da comunicagdo. As carteiras de Fundos Carmignac podem
ser alteradas a qualquer momento.Fonte: Carmignac, 30/09/2023

Relembramos que a nossa abordagem socialmente responsavel tem por base os seguintes pilares:

+ Investir com seletividade e convicgao, privilegiando os temas de crescimento sustentavel, em setores pouco explorados e
em paises com indicadores fundamentais macroeconémicos sélidos.

+ Investir com um impacto positivo, privilegiando as empresas que fornecem solu¢des para os desafios ambientais e sociais
nos paises emergentes, investindo 80% dos ativos (incluindo derivados e numerdrio) em empresas que estdo positivamente
alinhadas com um dos 9 Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel das Nacdes Unidas selecionados para este Fundo® e
reduzindo a nossa pegada de carbono em pelo menos 50% em relacdo ao indice MSCI Emerging Markets.

+ Investir de forma sustentavel, tendo sistematicamente em conta os critérios ambientais, sociais e de governac¢do (ESG) na
nossa analise e nas nossas decisdes de investimento.

1Desempenho agregado. Carmignac Portfolio Emergents F EUR Acc (ISIN: LU0992626480). *Escala de risco do KIID (Documento
com as Informag¢des Fundamentais). O risco 1 ndo significa um investimento isento de risco. Este indicador pode variar ao longo
do tempo. Os resultados anteriores nao sdo um indicador fidvel dos resultados futuros. O retorno tanto podera aumentar
como diminuir em fungao das flutuagdes cambiais. Os resultados sdo apresentados em termos liquidos de comissdes
(excluindo as comissdes de subscricdo cobradas pelo distribuidor). Desempenho em euros a 30/06/2023.

2Fontes: Carmignac, FactSet, dados relativos ao alinhamento do Fundo com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
selecionados em 30/06/2023,

3Indicador de referéncia: indice MSCI EM NR (USD), dividendos liquidos reinvestidos, reequilibrado trimestralmente.

40 sistema ESG exclusivo START combina e agrega os indicadores ESG dos principais fornecedores de dados do mercado.
Devido a falta de normalizagdo e a insuficiente comunicagdo de determinados indicadores ESG pelas empresas cotadas, ndo é
possivel ter em conta todos os indicadores relevantes. O START fornece um sistema centralizado através do qual a Carmignac
disponibiliza as suas analises e perspetivas sobre cada empresa analisada, mesmo que os dados externos agregados estejam
incompletos. Para mais informag&es, consulte o nosso website.
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>Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) 2019/2088: regulamento relativo a divulgacdo de informac&es relacionadas
com a sustentabilidade no setor dos servicos financeiros. Para mais informacdes, consulte EUR-lex.

60 Carmignac Portfolio Emergents recebeu o selo ISR francés e belga. https://www.lelabelisr.fr/en/;
https://www.towardssustainability.be/; https://www.febelfin.be/fr.

Classificacao SFDR** : RISCO MAIS BAIXO RISCO MAIS ELEVADO Horizonte de 4
« > investimento 5 ANOS
Artigo 9 1 | 2 | 3 5 | 6 | 7 recomgl]’:gggg

PRINCIPAIS RISCOS DO FUNDO

ACOES: O Fundo pode ser afetado por variacdes nos precos das acdes, numa escala que depende de fatores externos,
volumes de negociacdo de acdes ou capitalizacdo bolsista. PAISES EMERGENTES: As condi¢8es de funcionamento e de
supervisao dos mercados "emergentes" podem desviar-se das normas em vigor nas principais pracas mundiais e

ter implica¢Bes nas cotag¢bes dos instrumentos cotados nos quais o Fundo pode investir. CAMBIAL: O risco cambial esta
associado a exposi¢do a uma moeda que ndo

seja a moeda de avaliagdo do Fundo, através de investimento direto

ou do recurso a instrumentos financeiros a prazo. GESTAO DISCRICIONARIA: Previsdes de alteracdes nos mercados
financeiros feitas pela Sociedade Gestora surtem um efeito direto sobre o desempenho do Fundo, o qual depende das a¢des
selecionadas.

Este fundo ndo possui capital garantido.

* *Escala de Risco do KID (documentos de informacdo fundamental). O risco 1 ndo significa um investimento isento de risco. Este indicador
pode variar ao longo do tempo. **O Regulamento SFDR (Sustainable Finance Disclosure Regulation) 2019/2088 é um regulamento europeu que
exige aos gestores de ativos que classifiquem os seus fundos como, entre outros: «Artigo 8» que promovem as caracteristicas ambientais e
sociais, «Artigo 9» que fazem investimentos sustentaveis com objetivos mensuraveis, ou «Artigo 6» que ndo tém necessariamente um objetivo
de sustentabilidade. Para mais informacdes, visite: https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/2088/0j?locale=pt.

COMISSOES

Custos de entrada : Ndo cobramos uma comissdo de subscrigao.
Custos de saida : Ndo cobramos uma comissao de saida para este produto.

Comissdes de gestao e outroscustos administrativos ouoperacionais : 1,32% O impacto dos custos que suportamos
anualmente pela gestdo dos seus investimentos e outras comissGes administrativas. Esta € uma estimativa baseada nos custos
efetivos ao longo do ultimo ano.

Comissdes de rendimento : 20,00% quando a classe de a¢des supera o indicador de referéncia durante o periodo de
desempenho. Sera pago também no caso de a classe de a¢des ter superado o indicador de referéncia, mas teve um
desempenho negativo. O baixo desempenho é recuperado por 5 anos. O valor real varia dependendo do desempenho do seu
investimento. A estimativa de custo agregado acima inclui a média dos ultimos 5 anos, ou desde a criagao do produto se for
inferior a 5 anos.

Custos de transacdo :0,37% O impacto dos custos inerentes as nossas operagdes de compra e de venda de investimentos
subjacentes ao produto.
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DESEMPENHO ANUALIZADO (ISIN: LU0992626480)

Performance anual (em %) 2014 2015 2016 2017 2018
Carmignac Portfolio Emergents +6.4 % +3.9% +1.7 % +19.8 % -18.2%
Indicateur de référence +11.4 % -52% +14.5 % +20.6 % -10.3 %
Performance anual (em %) 2019 2020 2021 2022 2023
Carmignac Portfolio Emergents +25.5 % +44.9 % -10.3 % -14.3 % +9.8 %
Indicateur de référence +20.6 % +8.5% +4.9 % -14.9 % +6.1 %
Performance Anualizada 3 anos 5 anos 10 anos
Carmignac Portfolio Emergents +4.7 % +7.3 % +6.2 %
Indicateur de référence +1.9% +2.8 % +5.7 %

Fonte: Carmignac em 30 abr. 2024.

O desempenho passado ndo é necessariamente um indicador do desempenho futuro. Os desempenhos séo liquidos de comissdes (excluindo

eventuais comissdes de subscricdo cobradas pelo distribuidor).
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Comunicagdo promocional. Consulte o documento de informagado fundamental/prospeto antes de tomar quaisquer decisdes de investimento finais.

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

O desempenho passado ndo é necessariamente um indicador do desempenho futuro. Os desempenhos s&o liquidos de comissdes (excluindo eventuais comissdes
de subscri¢do cobradas pelo distribuidor). No caso de a¢des 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 a¢des incluidas, ou que j& o tenham sido, em carteiras de
fundos da gama Carmignac. N&o se destina a promover o investimento direto nesses instrumentos, nem constitui consultoria de investimento. A Sociedade Gestora
ndo estd sujeita a proibi¢do de negociacdo destes instrumentos antes de emitir qualquer comunicacdo. As carteiras dos fundos Carmignac estdo sujeitas a
alteraces sem aviso prévio. A referéncia a uma classificagdo ou prémio ndo garante os futuros resultados do OIC ou do gestor.

Escala de Risco do KID (Documento de informagdo fundamental). O risco 1 ndo 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 recomendacdo de venda no final desse periodo.

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

O acesso aos Fundos pode estar sujeito a restri¢des no que diz respeito a determinadas pessoas ou paises. O presente material ndo é dirigido a nenhuma pessoa
em qualquer jurisdi¢do onde (em virtude da sua nacionalidade, residéncia ou outro motivo) o material ou a disponibilizacdo deste material seja proibida. As pessoas
sujeitas a tais proibicdes ndo deverdo aceder a este material. A tributagdo depende da situacdo do individuo. Os Fundos ndo estdo registados para distribuicdo a
pequenos investidores na Asia, no Jap&o, na América do Norte, nem est&o registados na América do Sul. Os Fundos Carmignac est&o registados em Singapura como
um organismo estrangeiro restrito (apenas para clientes profissionais). Os Fundos ndo foram registados nos termos da US Securities Act de 1933. Os Fundos ndo
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 sédo registados junto da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM). A decisdo 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
relatérios anuais do Fundo poderdo 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, comissdes e despesas correntes encontram-se descritos no KID (Documento de
informacao fundamental). O KID deve ser disponibilizado ao subscritor antes da subscri¢do. O subscritor devera ler o KID. Os investidores podem perder uma parte
ou a totalidade do seu capital, pois o capital nos fundos ndo 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 promogado no seu pais.Copyright: Os dados publicados nesta apresentacdo pertencem
exclusivamente aos seus proprietarios, tal como mencionado em cada pagina.
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