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£n e/ trimestre, Carmignac Investissement se revalorizo un 5,8%, una evolucion superior a /a de su indice de referencia (+5,4%).

Entorno de mercado

En enero, los mercados estaban convencidos de que era posible un aterrizaje suave y que podria haberse dejado atras lo peor de la crisis. Esto hizo
bajar los rendimientos de los bonos core, lo que favorecio la evolucidn de los activos de riesgo. El tono cambié en febrero, cuando las sélidas cifras
de empleo y la inflacidn persistentemente alta llevaron a los mercados a elevar su estimacion de los tipos terminales. En este contexto, las
rentabilidades de la deuda publica subieron y los mercados de renta variable aplicaron una correccion, salvo en Europa, donde las perspectivas de
crecimiento mejoraron al bajar los precios del gas. Por tltimo, en marzo aparecieron tensiones en el sector bancario estadounidense que

provocaron fuertes oscilaciones en los mercados y violentas fluctuaciones del apetito por el riesgo.

En cuanto al comportamiento de la renta variable, sectores como el tecnolégico y el de consumo discrecional lideraron los mercados, mientras que
el de energia registrd una evolucién negativa. En efecto, la bajada de los tipos de interés y el temor a una recesion han obrado la remontada de
valores de elevada valoracion y larga duracion tras un ejercicio 2022 muy negativo. Por el contrario, los temores de recesion en Estados Unidos y en

Europa fueron un lastre para el el petréleo.



¢{Coémo nos ha ido en este entorno?

Carmignac Investissement registré una sélida rentabilidad positiva durante el periodo y batié a su indice de referencia. Este buen resultado se debe
principalmente a una buena seleccidn de valores. Entre los mayores contribuidores figuran titulos de los sectores de consumo discrecional (Hermeés)
y de tecnologias de la informacion (AMD, Palo Alto, Microsoft). Nuestra seleccion de valores industriales de ciclo largo, como Airbus y Safran,

también contribuyé al rendimiento. Sin embargo, nuestra exposicién al sector defensivo de la sanidad supuso un lastre para la rentabilidad.

Perspectivas

Nuestra principal hipotesis para los proximos meses sigue siendo que Estados Unidos entrara en recesion en el segundo semestre de 2023, lo que
provocara una rebaja de los beneficios, aunque también un descenso de los tipos de interés y de la inflacion. En Europa, la voluntad del BCE de
reducir la inflacion al 2% lo antes posible significa que la politica monetaria restrictiva seguira siendo un obstaculo para el crecimiento. Mientras

tanto, China sigue desincronizada del resto del mundo, lo cual es esperanzador en una perspectiva complicada.

Ante este entorno, nuestra estrategia de inversion aboga por un enfoque selectivo y diversificado en la configuracion de la cartera. Para alcanzar
nuestros objetivos, nos valemos de una estrategia orientada al crecimiento, basada en la identificacion de oportunidades sélidas y equilibrada con

participaciones que compongan el nucleo de la cartera en empresas resistentes a la recesion.

En particular, queremos aprovechar la reapertura de China a través de empresas nacionales como Alibaba, asi como de marcas de lujo europeas

como Hermes y LVMH.

Ademas, priorizamos las oportunidades de inversion relacionadas con la digitalizacién, especialmente en aquellas empresas vinculadas a la
explosion de la Inteligencia Artificial, en el ambito del software e infraestructuras en la nube (Microsoft, Oracle), y en el de los semiconductores
(AMD, Nvidia). La ciberseguridad (Palo Alto) es otra oportunidad en el segmento del software, al igual que la disrupcion en el sector bancario y de

pagos (Block).

También contamos con una exposicion relevante a sectores resistentes a la recesion, como la sanidad, los bienes de consumo basico y las empresas

industriales de ciclo largo (aeroespacial).

De acuerdo con nuestra filosofia de inversion, adoptamos un enfoque diversificado de las materias primas e invertimos tanto en metales
relacionados con la electrificacion como el cobre (Glencore, Freeport), como en energias tradicionales y puramente renovables a través de empresas

como Schlumberger (tecnologia de exploracion) y @rsted.

Creemos que nuestra cartera ofrece a los inversores oportunidades de crecimiento que se encuentran posicionadas para generar valor a largo plazo,

incluso en un contexto de incertidumbre econdmica.

Fuente: Carmignac, Bloomberg, 31/03/2023
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Principales riesgos del Fondo

RENTA VARIABLE: Las variaciones de los precios de las acciones cuya amplitud dependa de los factores econémicos externos, del
volumen de los titulos negociados y del nivel de capitalizacion de la sociedad pueden influir negativamente en la rentabilidad del
Fondo.

TIPO DE CAMBIO: El riesgo de cambio estd vinculado a la exposicién, por medio de inversiones directas o de instrumentos
financieros a plazo, a una divisa distinta de la divisa de valoracién del Fondo.

GESTION DISCRECIONAL: La anticipacion de la evolucion de los mercados financieros efectuada por la sociedad gestora tiene un
impacto directo en la rentabilidad del Fondo que depende de los titulos seleccionados.

El fondo no garantiza la preservacién del capital.

C icacié blicitaria. C Ite el KID/folleto antes de tomar una di final de i ion. El p d esta dirigido a clientes profesionales.

Este material no puede reproducirse, ni total ni parcialmente, sin el consentimiento previo de la sociedad gestora. Este material no constituye una oferta de suscripcién ni un asesoramiento de
inversion. Este material no constituye una recomendacion contable, juridica o tributaria y no debe ser tenido en cuenta a tales efectos. Este material se proporciona con caracter exclusivamente
informativo y podria no resultar fiable a la hora de evaluar las ventajas derivadas de invertir en cualquier tipo de participaciones o valores mencionados en el presente documento o de cara a
cualquier otra finalidad. La informacion contenida en este material podria no ser completa y estar sujeta a modificacion sin preaviso alguno. Las informaciones se expresan a fecha de
redaccion del material y proceden de fuentes propias y externas consideradas fiables por Carmignac, no son necesariamente exhaustivas y su exactitud no esta garantizada. En consecuencia,
Carmignac, sus responsables, empleados o agentes no proporcionan garantia alguna de precision o fiabilidad y no se responsabilizan en modo alguno de los errores u omisiones (incluida la
responsabilidad para con cualquier persona debido a una negligencia). Las rentabilidades historicas no garantizan rentabilidades futuras.

La rentabilidad es neta de comisiones (excluyendo las eventuales comisiones de entrada aplicadas por el distribuidor). La rentabilidad podréa subir o bajar a resultas de las fluctuaciones en los
tipos de cambio en el caso de las participaciones que carezcan de cobertura de divisas. La mencion a determinados valores o instrumentos financieros se realiza a efectos ilustrativos, para
destacar determinados titulos presentes o que han figurado en las carteras de los Fondos de la gama Carmignac. Esta no busca promover la inversion directa en dichos instrumentos ni
constituye un asesoramiento de inversion. La Gestora no esta sujeta a la prohibicion de efectuar transacciones con estos instrumentos antes de la difusion de la informacion.

El acceso a los Fondos podra estar restringido a determinadas personas o paises. Este material no esta dirigido a ninguna persona de ninguna jurisdiccion en la que (debido al lugar de
residencia o nacionalidad de la persona o a cualquier otra cuestion) el material o la disponibilidad de este material esté prohibido. Las personas objeto de estas prohibiciones no deben acceder
a este material. La tributacion depende de la situacion de la persona. Los Fondos no estan registrados para su distribucion a inversores minoristas en Asia, Japon, Norteamérica ni estan
registrados en Sudameérica. Los Fondos Carmignac estan registrados en Singapur como institucion de inversion extranjera restringida (exclusivamente para clientes profesionales). Los Fondos
no han sido registrados en virtud de la ley de valores estadounidense (US Securities Act) de 1933. Los Fondos podran no ofertarse o venderse, directa o indirectamente, en beneficio o en
nombre de una «Persona estadounidense», segun la definicion recogida por el Reglamento estadounidense S (Regulation S) y la ley FATCA. La decision de invertir en el fondo debe tomarse
teniendo en cuenta todas sus caracteristicas u objetivos descritos en su folleto. Podra consultar los folletos de los Fondos, los documentos KID, el VL y los informes anuales en la web
www.carmignac.com o previa peticion a la Gestora. Los riesgos, comisiones y gastos corrientes se detallan en el documento de datos fundamentales (KID). El KID debera estar a disposicion
del suscriptor con anterioridad a la suscripcion. El suscriptor debe leer el KID. Los inversores podrian perder parte o la totalidad de su capital, dado que el capital en los fondos no esta
garantizado. Los Fondos presentan un riesgo de pérdida de capital.

Para Espaiia : Los Fondos se encuentran registrados ante la Comision Nacional del Mercado de Valores de Espafa, con los numeros : Carmignac Sécurité 395, Carmignac Portfolio 392,
Carmignac Patrimoine 386, Carmignac Long-short European Equities 398, Carmignac Investissement 385, Carmignac Emergents 387, Carmignac Credit 2025 1947, Carmignac Euro-
Entrepreneurs 396, Carmignac Court Terme 1111.

La Sociedad gestora puede cesar la promocion en su pais en cualquier momento. Los inversores pueden acceder a un resumen de sus derechos en espanol en el siguiente enlace seccion 6:
www.carmignac.es/es ES/article-page/informacion-legal-1759

Carmignac Portfolio hace referencia a los sub fondos de Carmignac Portfolio SICAV, una compania de inversion bajo derecho luxemburgués, conforme a la directiva UCITS. Los Fondos son
fondos comunes de derecho francés (FCP) conforme a la directiva UCITS o AIFM.


http://www.carmignac.es/es_ES/article-page/informacion-legal-1759%E2%80%8B

	INFORMES TRIMESTRALES
	Carmignac Investissement: Carta del Gestor del Fondo
	Entorno de mercado
	¿Cómo nos ha ido en este entorno?
	Perspectivas
	Carmignac Investissement
	Carmignac Investissement A EUR Acc



