PROFESSIONALS ONLY

C CARMIGNAC

INVESTING IN YOUR INTEREST

DIE SCHWELLENLANDERMARKTE ERWACHEN
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Im Jahr 2025 erzielten die Schwellenlandermarkte (EM) ihre starkste Jahresperformance seit 2017 und Ubertrafen damit sowohl
die USA als auch die Industrielander. Diese Widerstandsfahigkeit trotz eines komplexen globalen Umfelds spiegelt sich in
verbesserten Fundamentaldaten, einer strengeren politischen Disziplin und der wachsenden Bedeutung der Schwellenlander
innerhalb der globalen Produktions- und Lieferketten wider.

2025: DAS JAHR DER RESILIENZ UND DES COMEBACKS

Ein breite Basis flir Schwellenlander

Die Basis der positiven Dynamik, die 2025 in den Schwellenldandermarkten zu beobachten war, wurde gebildet durch einen
schwacheren US-Dollar, sich verbessernde makrotkonomische Fundamentaldaten in vielen Schwellenlandern und die
wachsende Anerkennung der wesentlichen Rolle Asiens in den Wertschopfungsketten im Bereich der Kinstlichen Intelligenz.
Diese breit angelegte Outperformance bestarkt uns in unserer Uberzeugung, dass die Schwellenlandermarkte keineswegs
durch protektionistische MaRnahmen geschwacht werden, sondern vielmehr an Autonomie und wirtschaftlicher Starke
gewinnen.

Die Grundlagen fiir weitere Aufwartsbewegungen bleiben solide

Obwohl die Bewertungen nicht mehr auf historischen Tiefststanden liegen (der Schwellenlander-Index wird derzeit mit dem
13,5-fachen des fur 2026 erwarteten Gewinns gehandelt1), werden diese Aktien weiterhin mit einem erheblichen Abschlag
gegenuber denen der entwickelten Markte gehandelt (rund 40% gegenuber den USA und 32% gegenuber dem MSCI World?
), trotz Uberlegener Gewinnwachstumsaussichten und héherer Eigenkapitalrenditen. Unserer Ansicht nach ist diese
Bewertungslucke angesichts der Konvergenz der Risikoprofile zwischen Schwellenlandern und Industrielandern nach wie vor
UbermafRig grol3.

LAUFENDE STRUKTURELLE VERANDERUNGEN

Kunstliche Intelligenz und strukturelle Trends veréndern die Schwellenldandermarkte

Uber kurzfristige Bewertungsdebatten hinaus integrieren die Schwellenlander-Volkswirtschaften Kiinstliche Intelligenz rasch in
Industrie, Logistik, Einzelhandel und Dienstleistungen, was zu Produktivitatssteigerungen und niedrigeren Grenzkosten fuhrt.
Diese technologische Kompetenz wird durch den wettbewerbsfahigen Zugang zu erneuerbarer Energie gestutzt, der in einer
zunehmend fragmentierten Weltwirtschaft zu einem strategischen Vorteil wird.

Verbesserung der Finanzdisziplin und der Unternehmensfiihrung

Nach vielen Jahren der Kapitalverwasserung und schwachen Aktionarsrenditen sehen wir nun spilrbare Verbesserungen in
Bezug auf die Finanzdisziplin, die Dividendenpolitik und die Angleichung der Interessen. Dieser Wandel, der bereits in Stidkorea,
Japan und zunehmend auch in China zu beobachten ist, kénnte unserer Ansicht nach den Weg fir eine dauerhafte
Verbesserung der Kapitalrendite ebnen, die unserer Meinung nach vom Markt nach wie vor unterschatzt wird.
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2026: EIN JAHR FUR ALPHA, NICHT FUR BETA

Ein glinstiges makrodkonomisches Umfeld - das jedoch Selektivitat erfordert. Die Fundamentaldaten werden wieder
entscheidend

Ein schwacherer US-Dollar, historisch hohe Realzinsen und eine nachlassende Inflation bieten den
Schwellenlander-Zentralbanken den Spielraum fur eine schrittweise Lockerung der Geldpolitik, was fur bedeutenden
Rickenwind sorgt. Wir treten jedoch in eine Phase zunehmender Streuung ein, in der die Renditen wahrscheinlich eher durch
Gewinnwachstum als durch eine Ausweitung der Multiplikatoren bestimmt werden, wodurch die Selektivitat wichtiger wird als
ein passives Indexengagement.

Ein glinstiges Umfeld fiir unsere Strategie Carmignac Emergents

Genau in diesem Umfeld ist unser Fonds Carmignac Emergents gut positioniert. Die Strategie konzentriert sich auf qualitativ
hochwertige Wachstumsunternehmen mit soliden Bilanzen, guter Ertragsvisibilitat und echter Preissetzungsmacht, wobei
strenge Bewertungsdisziplin und Risikomanagement gewahrt bleiben. Die Kombination aus strukturellen Wachstumsfihrern
und reiferen Unternehmen mit moderaterem Wachstum, aber attraktiven Bewertungen fihrt zu einem ausgewogenen und
differenzierten Profil, das 2025 eine starke risikobereinigte Performance erzielt hat.

Wir sind nach wie vor davon Uberzeugt, dass die Schwellenlandermarkte dank Gewinnwachstum, Innovation und Diversifikation
in eine neue Ara eintreten und dass ein disziplinierter, aktiver und (iberzeugungsorientierter Ansatz der effektivste Weg ist, um
diese Chance zu nutzen.

TQuellen: MS-Research, Bloomberg, 12.01.2026.
2Quellen: MS-Research, Bloomberg, 12.01.2026.
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HAUPTRISIKEN DES FONDS

AKTIENRISIKO: Anderungen des Preises von Aktien kénnen sich auf die Performance des Fonds auswirken, deren Umfang von
externen Faktoren, Handelsvolumen sowie der Marktkapitalisierung abhangt. RISIKO IN VERBINDUNG MIT
SCHWELLENLANDERN: Die Bedingungen in Bezug auf die Funktionsweise und die Uberwachung der

Schwellenlandermarkte kénnen sich von den fur die groRBen internationalen Boérsenplatze geltenden Standards unterscheiden
und Auswirkungen auf die Bewertung der bérsennotierten Instrumente haben, in die der Fonds anlegen kann.
WAHRUNGSRISIKO: Das Wahrungsrisiko ist mit dem Engagement in einer Wahrung

verbunden, die nicht die Bewertungswahrung des Fonds ist. RISIKO IN VERBINDUNG MIT DER VERWALTUNG MIT
ERMESSENSSPIELRAUM: Die von der Verwaltungsgesellschaft vorweggenommene Entwicklung der Finanzmaérkte wirkt

sich direkt auf die Performance des Fonds aus, die von den ausgewahlten Titeln abhangt.

Der Fonds ist mit einem Kapitalverlustrisiko verbunden.

*Die Definition der Risikoskala finden Sie im KID/BIB (Basisinformationsblatt). Das Risiko 1 ist nicht eine risikolose Investition. Dieser Indikator
kann sich im Laufe der Zeit verandern. **Die Offenlegungsverordnung (Sustainable Finance Disclosure Regulation - SFDR) 2019/2088. Die
SFDR-Klassifizierung der Fonds kann sich im Laufe der Zeit andern.
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Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den KID/Prospekt des Fonds, bevor Sie endgiiltige Anlageentscheidungen treffen. Dieses Dokument richtet sich an
professionelle Kunden.

Bei der Entscheidung, in den beworbenen Fonds zu investieren, sollten alle Eigenschaften oder Ziele des beworbenen Fonds bertcksichtigt werden, wie sie in
seinem Prospekt oder in den Informationen beschrieben sind.

Dieses Dokument darf ohne die vorherige Genehmigung der Verwaltungsgesellschaft weder ganz noch in Auszligen vervielfaltigt werden. Dieses Material stellt
weder ein Zeichnungsangebot noch eine Anlageberatung dar. Dieses Material wurde Ihnen ausschlieBlich zu Informationszwecken zur Verflgung gestellt. Bei den in
diesem Material enthaltenen Informationen kann es sich um Teilinformationen handeln, die ohne vorherige Ankiindigung geandert werden kénnen.

Der Zugang zu den Fonds kann fir bestimmte Personen oder Lander Einschrankungen unterliegen. Die Fonds sind weder fUr den Vertrieb an Privatanleger in Asien,
Japan oder Nordamerika noch in Stidamerika registriert. Carmignac-Fonds sind in Singapur als eingeschrankte auslandische Fonds (nur flr professionelle Anleger)
registriert. Die Fonds wurden nicht gemal dem US Securities Act von 1933 registriert. Die Fonds diirfen weder direkt noch indirekt zugunsten oder im Namen einer
,US-Person” im Sinne der US-Verordnung S und des FATCA angeboten oder verkauft werden. Die Verwaltungsgesellschaft kann die Werbung in lhrem Land jederzeit
einstellen.

Die Risiken, Geblhren und laufenden Kosten sind im KID beschrieben. Das KID ist dem Zeichner vor der Zeichnung auszuhandigen. Der Prospekt, die wesentlichen
Anlegerinformationen, der Nettoinventarwert und die Jahresberichte des Fonds sind unter www.carmignac.com oder auf Anfrage bei der

Verwaltungsgesellschaft erhaltlich. Anleger finden eine Zusammenfassung ihrer Rechte in englischer Sprache in Abschnitt 5 der ,Regulierungsinformationsseite”

unter folgendem Link: https://www.carmignac.com/en_US/regulatory-information.

Carmignac Portfolio Emergents bezieht sich auf die Teilfonds der Carmignac Portfolio SICAV, einer Investmentgesellschaft nach luxemburgischem Recht, die der
OGAW-Richtlinie entspricht. Der Fonds ist bei der spanischen Wertpapieraufsichtsbehorde unter der Nummer 392 registriert. Die franzdsischen Investmentfonds
(fonds communs de placement oder FCP) sind Investmentfonds in vertraglicher Form, die der OGAW- oder AIFM-Richtlinie nach franzésischem Recht entsprechen.
Carmignac Emergents ist bei der spanischen Wertpapieraufsichtsbehorde unter der Nummer 387 registriert.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist nicht unbedingt ein Indikator fur die zukunftige Wertentwicklung. Die Rendite versteht sich abzlglich der Geblhren
(mit Ausnahme etwaiger Ausgabeaufschlage der Vertriebsstelle). Die Rendite kann aufgrund von Schwankungen der Wahrungen steigen oder fallen, sofern die
Anteile nicht wahrungsgesichert sind.

Die Bezugnahme auf bestimmte Werte oder Finanzinstrumente dient als Beispiel, um bestimmte Werte, die in den Portfolios der Carmignac-Fondspalette enthalten
sind bzw. waren, vorzustellen. Hierdurch soll keine Werbung fur eine Direktanlage in diesen Instrumenten gemacht werden, und es handelt sich nicht um eine
Anlageberatung. Die Verwaltungsgesellschaft unterliegt nicht dem Verbot einer Durchfiihrung von Transaktionen in diesen Instrumenten vor Verdffentlichung der
Mitteilung. Die Portfolios der Carmignac-Fondspalette konnen ohne Vorankindigung gedndert werden.

- Fiir Belgien: Dieses Dokument ist ausschlieRlich fur professionelle Kunden bestimmt und wurde nicht bei der FSMA eingereicht. Diese Mitteilung wird von
Carmignac Gestion S.A., einer von der Autorité des Marchés Financiers (AMF) in Frankreich zugelassenen Portfolio-Verwaltungsgesellschaft, und ihrer
luxemburgischen Tochtergesellschaft Carmignac Gestion Luxembourg, S.A., einer von der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) zugelassenen
Investmentfonds-Verwaltungsgesellschaft, veréffentlicht. Carmignac ist eine eingetragene Marke. "Investing win your Interest" ist ein mit der Marke Carmignac
verbundener Slogan.

Der Prospekt, die wesentlichen Anlegerinformationen, die Netto-Inventarwerte und der aktuelle (Halb-)Jahresbericht sind kostenlos in franzésischer oder
niederlandischer Sprache bei der Verwaltungsgesellschaft (Tel. +352 46 70 60 1) oder auf deren Website oder unter www.fundinfo.com erhéltlich. Diese
Unterlagen sind auch bei Caceis Belgium S.A., dem Finanzdienstleister in Belgien, unter folgender Adresse erhaltlich: avenue du port, 86c b320, B-1000 Brissel. Bei
Zeichnung eines Fonds, der Artikel 19 des belgischen Einkommensteuergesetzes (CIR92) unterliegt, muss der Anleger bei Rlicknahme seiner Anteile eine
Quellensteuer in Héhe von 30% auf die Ertrage (in Form von Zinsen oder Kapitalgewinnen oder -verlusten) aus der Rendite der in Schuldforderungen investierten
Vermogenswerte entrichten.

Ausschittungen unterliegen einer Quellensteuer von 30% ohne Unterscheidung nach Einkommensarten. Beschwerden kdnnen an complaints@carmignac.com oder
CARMIGNAC GESTION - Compliance and Internal Controls - 24 place Vendéme, Paris, Frankreich, oder Gber die Website www.ombudsfin.be gerichtet werden.

- Schweiz: Der Prospekt, die wesentlichen Anlegerinformationen und der Jahresbericht sind unter www.carmignac.ch oder Giber unseren Vertreter in der Schweiz,
CACEIS (Switzerland), S.A., Route de Signy 35, CH-1260 Nyon, erhaltlich. Die Zahlstelle ist die CACEIS Bank, Montrouge, succursale Nyon/Suisse, Route de Signy 35,
1260 Nyon.

- Portugal: Die Fonds sind bei der Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM) registriert.

CARMIGNAC GESTION - 24, place Venddme - F - 75001 Paris - Tel : (+33) 01 42 86 53 35 Von der AMF zugelassene Portfolioverwaltungsgesellschaft Aktiengesellschaft
mit einem Grundkapital von 13.500.000 Euro - Handelsregister Paris B 349 501 676.

CARMIGNAC GESTION Luxemburg - City Link - 7, rue de la Chapelle - L-1325 Luxemburg - Tel.: (+352) 46 70 60 1 Tochtergesellschaft von Carmignac Gestion - Von
der CSSF zugelassene Investmentfondsverwaltungsgesellschaft - Aktiengesellschaft mit einem Kapital von 23.000.000 € - RCS Luxemburg B 67 549.
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