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Carmignac Portfolio Patrimoine Europe A EUR Acc lost -2.32% in the third quarter of 2023, compared with a performance of
-1.53% for its reference indicator.

MARKETS ENVIRONMENT

After a strong performance of fixed income and equities in the first half of the year, markets experienced a decline in the third
quarter. Although the second quarter earnings reporting season was relatively uneventful and consistent with full year
expectations of little profit growth overall, global pressure on assets once again came from ever-rising bond yields. Despite
falling inflation and weak growth in the region, German 10-year bund yields rose from 2.4% to 2.8% during the period,
continuing an ascent from zero at the start of 2022. Indeed, over the period, central bankers maintained an hawkish tone, as
illustrated by the additional tightening of the European Central Bank. In addition, the main monetary policymakers reconfirmed
an inflation target of 2%, thereby advocating a level of rates "high for longer", which led to a substantial rise in

long-term rates since mid-July: 10-year yields are now at their highest levels for over 15 years in Eurozone.

HOW DID WE FARE IN THIS CONTEXT ?

Over the third quarter of the year, the main detractor to the performance of the Fund has been our long duration bias. Indeed,
after more than 2 years of sell-off in sovereign bonds, the fund has adopted a strategy aimed at taking advantage of a less
favorable economic outlook for the second half of 2023, due to the growing effects of monetary and fiscal tightening on the real
economy. Nevertheless, the stickiness of inflation led European central banks to keep an hawkish tone leading to a negative
dynamic on the rates front. In such context our exposure to sovereign bonds and to equity had been negative.
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On our equity bucket our performance has been affected by some idiosyncratic stories such as Lonza or Adyen whereas the
rate environment has been painful for some of our growth-tilted stock such as ASML or Amadeus. Nonetheless we managed to
mitigate the negative contribution of equity thanks to overlay strategies on the stoxx600 index that contributed positively to
fund's performance. It is also important to underline that our exposure de corporate debt was also positive over the quarter
thanks to the carry embedded by credit subsegment such as high yield, subordinated financial debt or CLOs.

OUTLOOK

We continue to have a constructive view of the normalisation of economies and central bank policies. However, if inflation
continues to exceed the 2% target, the European Central Bank could moderate its monetary tightening policy due to the
slowdown in the European economy. The investment strategy consists of constructing a portfolio balanced between assets
benefiting from a gradual economic slowdown while managing inflationary risk. Interest-rate-sensitive assets, such as quality
equities and sovereign bonds, are preferred. Downside protection strategies are also put in place in the event of a deeper
recession or a resurgence in global inflation. The situation in China is also being closely monitored, as any stimulus measures
could have a positive impact on European growth.

Tperformance of the A EUR Acc share class ISIN code: LU1744628287.

2Reference Indicator: 40% STOXX Europe 600 (Reinvested Net Dividends) + 40% ICE BofA All Maturity All Euro Government +
20% ESTER capitalized. Quarterly Rebalanced. Until 31/12/2021, the reference indicator was 50% STOXX Europe 600, 50% BofA
Merrill Lynch All Maturity All Euro Government Index. The performances are presented using the chaining method.
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PRINCIPALES RIESGOS DEL FONDO

: 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 capitalizacién de la sociedad pueden influir negativamente en
la rentabilidad del Fondo. : El riesgo de tipo de interés se traduce por una disminucién del valor liquidativo
en caso de variacion de los tipos de interés. : El riesgo de cambio esta 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.

: El riesgo de crédito corresponde al riesgo de que el emisor no sea capaz de atender
sus obligaciones.

El fondo no garantiza la preservacion del capital.

* *Escala de riesgo del KID (Documento de datos fundamentales). El riesgo 1 no implica una inversion sin riesgo. Este indicador podria
evolucionar con el tiempo. **

GASTOS

Costes de entrada : 4,00% del importe que pagara usted al realizar esta inversion. Se trata de la cantidad maxima que se le
cobrara. Carmignac Gestion no cobra costes de entrada. La persona que le venda el producto le comunicara cuanto se le
cobrara realmente.

Costes de salida : No cobramos una comisién de salida por este producto.
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Comisiones de gestién y otroscostes administrativos o defuncionamiento : 1,80% del valor de su inversion al afio. Se trata
de una estimacién basada en los costes reales del tltimo afio.

Comisiones de rendimiento : 20,00% cuando la clase de acciones supera el indicador de referencia durante el periodo de
rendimiento. También se pagara en caso de que la clase de acciones haya superado el indicador de referencia pero haya tenido
un rendimiento negativo. El bajo rendimiento se recupera durante 5 afios. La cantidad real variara segun el rendimiento de su
inversion. La estimacién de costos agregados anterior incluye el promedio de los Ultimos 5 afios, o desde la creacion del
producto si es menos de 5 afios.

Costes de operacion : 0,67% del valor de su inversion al afio. Se trata de una estimacion de los costes en que incurrimos al
comprar y vender las inversiones subyacentes del producto. El importe real variara en funcién de la cantidad que compremosy
vendamos.

RENTABILIDADES ANUALIZADAS (ISIN: LU1744628287)

Rentabilidades anuales (en %) 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Carmignac Portfolio Patrimoine Europe 48% +187% +139% +95% -127% +21%
Indicateur de référence -4.8% +164% +24% +102% -11.0% +9.5 %
Rentabilidades anualizadas 3 aflos 5 afios Desde Lanzamiento
Carmignac Portfolio Patrimoine Europe +1.3 % +5.1 % +4.2 %
Indicateur de référence +1.9% +3.6 % +35%

Fuente: Carmignac a 30 abr. 2024.
Las rentabilidades histéricas no garantizan rentabilidades futuras. La rentabilidad es neta de comisiones (excluyendo las eventuales comisiones
de entrada aplicadas por el distribuidor)
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Comunicacién publicitaria. Consulte el KID/folleto antes de tomar una decision final de inversion. El presente documento esté 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
suscripcion ni un asesoramiento de inversién. Este material no constituye una recomendacién 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 informacién contenida en este material
podria no ser completa y estar sujeta a modificacién sin preaviso alguno. Las informaciones se expresan a fecha de redaccién del material y proceden de fuentes
propias y externas consideradas fiables por Carmignac, no son necesariamente exhaustivas y su exactitud no estd 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 histéricas no garantizan rentabilidades futuras.

La rentabilidad es neta de comisiones (excluyendo las eventuales comisiones de entrada aplicadas por el distribuidor). La rentabilidad podra 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 mencién 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 inversién directa en dichos instrumentos ni constituye un asesoramiento de inversion.
La Gestora no esta sujeta a la prohibicién 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 estd dirigido a ninguna persona de ninguna jurisdicciéon 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 tributaciéon depende de la situacién de la persona. Los Fondos no estan registrados para su
distribucion a inversores minoristas en Asia, Japén, Norteamérica ni estan registrados en Sudamérica. Los Fondos Carmignac estan registrados en Singapur como
institucién de inversién 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 definicién recogida por el Reglamento estadounidense S (Regulation S) y la ley FATCA. La decisién 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). EI KID debera estar a disposicién del suscriptor con anterioridad a la suscripcién. 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores de Espafia, con los nimeros : 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 promocién en su pais en cualquier momento. Los inversores pueden acceder a un resumen de sus derechos en espafiol en el
siguiente enlace seccién 6: www.carmignac.es/es_ES/article-page/informacion-legal-1759

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