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+0.96%
Carmignac Portfolio Human
Xperience performance in
the 3rd quarter of 2023 for
the A EUR Share class

-0.46%
Reference indicator’s1

performance in the 3rd

quarter of 2023

+15.63%
Performance of the Fund
Year to date versus +10.94%
for the reference indicator

During the third quarter of 2023, the return of Carmignac Portfolio Human Xperience (A share class) was +0.96%, whilst its
reference indicator fell -0.46% during this period. The fund posted a performance of +15.63%  year to date, compared to
+10.94% for its reference indicator.

QUARTERLY PERFORMANCE REVIEW
The third quarter was a period dominated by rising bond yields and generally hawkish commentary from the US Federal
Reserve outlining the need for policy interest rates to remain high throughout 2024, longer than previously anticipated, owing
to a stronger domestic US economy and labour market. This created downward pressure on relatively highly rated stocks in the
technology and consumer staple sector, as well as heightened concern for highly indebted companies such as those in the
utility and real estate sectors. In aggregate we were  under exposed to these areas, which was supportive. On the negative side
the best performing sector was the energy sector, where we had no exposure, rising 14% in tandem with the commodity price.
Over the quarter of topical note was the United Auto Workers strike involving automobile workers of the three major unionized
automakers – Ford Motor Company, General Motors and Stellantis. Whilst we have no direct exposure to this sector or these
issuers, it highlighted how the subject of employee welfare and labour practices do and can influence not only the function but
also the bottom-line of very high-profile organisations.





The best performer in the quarter was Technology driven by extremely bullish statements from Nvidia the semiconductor
graphics chip specialist around the impact on future chips sales to their datacentre customers to satisfy demand for future
artificial intelligence applications (AI). Specifically, they guided for an immediately visible and large impact coming in their next
fiscal quarter with a guidance of $11bn in sales, some 57% ahead of prior expectations. The scale of the impact and the fact it is
happening now, caught everyone by surprise, and drove stocks most exposed to the AI theme higher. Nvidia itself rose 51% in
the period, having already climbed more than 90% in Q1. Nvidia was a top 10 holding due to its strong Carmignac Human
Xperience scores so we used the opportunity to take profits in the name. Microsoft was also seen as a major beneficiary – not
just because of its stake in OpenAI the owner of ChatGPT a major AI program, but because its current software should benefit
from AI functionality becoming embedded in future years cementing their competitive position and their pricing. Their Azure
infrastructure business should also benefit from higher volume of activity. Microsoft remains a top 10 holding.



The other mega-trend we are benefiting from is the opportunity in drugs to treat obesity. Danish company Novo Nordisk and US
Eli Lilly are best placed for this theme, as the dominate the fast-growing market of GLP-1 drugs for treating diabetes and
obesity. We see this as a trend likely to last for decades. Both companies are seeing strong growth from their leading products,
with Novo upgrading FY sales and profits growth to levels around 30%, despite being unable to fully satisfy strong demand with
existing capacity until new plants come on stream in the second half of 2024. Current analyst forecasts of a rapid slowing in
growth next year and beyond look far too cautious, because even modest projections of only single digit percentage treatment
penetration of the likely $100bn+ market opportunity would imply both names can sustain growth for much longer. In addition,
both companies demonstrated strong data at recent industry conferences for their follow-on products in development, thus
likely keeping competition at bay for many years to come. Both names have strong customer and employee related metrics and
hence in total account for 7% of the maximum 8% that within our process we can distribute across 2 separate positions.

At the end of the quarter, our exposure remains tactically balanced, allocating 38% to both Consumer Discretionary and
Consumer Staples, leveraging the potential of an improving consumer backdrop. Additionally, we maintained a strategic 28%
investment in the Technology sector, underpinning our belief in its capacity to deliver high-demand products and retain top
talent for long-term competitiveness.



Over the quarter we took advantage of the significant rise in US treasury yields to add and increase our exposure to the more
defensive areas of the equity market via two new holdings Unilever and Colgate. Both exist in the consumer goods space with
the focus on beauty and wellbeing and personal care. Both have very high levels of customer satisfaction which will prove to be
important with macro risks to the downside rising. Both could benefit from an investment perspective as 1) they have been
neglected by the market thus far in 2023 and 2) their earnings tend to be more resilient in times of uncertainty and volatility.

WHAT IS OUR OUTLOOK FOR THE COMING MONTHS?
We continue to remain cautious about economically sensitive sectors, maintaining an underweight position in Energy, Materials,
Industrials, and Financials/Banks. We believe this prudent strategy will contribute to performance in the final quarter of the year.
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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. GESTÃO DISCRICIONÁRIA: Previsões de alterações nos mercados
financeiros feitas pela Sociedade Gestora surtem um efeito direto sobre o desempenho do Fundo, o qual depende das ações
selecionadas. 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.

* *Escala de Risco do KID (documentos de informação fundamental). O risco 1 não 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 características ambientais e
sociais, «Artigo 9» que fazem investimentos sustentáveis com objetivos mensuráveis, ou «Artigo 6» que não têm necessariamente um objetivo
de sustentabilidade. Para mais informações, visite: https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/2088/oj?locale=pt.

DESEMPENHO ANUALIZADO (ISIN: LU2295992163)

Performance anual (em %) 2021 2022 2023

Carmignac Portfolio Human Xperience +19.2 % -21.8 % +22.6 %

Indicateur de référence +17.2 % -13.0 % +18.1 %

Performance Anualizada 1 ano 3 anos Desde o lançamento

Carmignac Portfolio Human Xperience +20.0 % +5.9 % +6.7 %

Indicateur de référence +21.3 % +8.5 % +8.9 %

Fonte: Carmignac em 30 abr. 2024.
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).

https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/2088/oj?locale=pt


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

