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During the second quarter of 2023, the return ofCarmignac Portfolio Human Xperience (A share c/ass) was +5.58%, agalnst its reference

Indicator, which rose 5.73%. The Fund posted a performance of + 14.52% year to date, versus its reference indicator +1771.45%.


https://www.carmignac.at/de_AT/people/obe-ejikeme-71?open_modal=1

Quarterly Performance Review

Global equity markets performed well in the quarter, continuing their positive run which started in October last year. Whereas the initial catalyst
for the positive momentum had been a realisation that with headline inflation falling a cessation of interest rate rises in the coming months was
possible, latterly the driver was the ongoing resilience of the US economy where expectations of recession starting in the third quarter were
pushed out to later this year or even into 2024. Consequently, the better sectors over the period were those reflecting some economic optimism,
including Industrials, Consumer Discretionary, as well as Financials who regained a solid footing as the previous quarters sector crisis was well
contained to just a small handful of names. The best sector was Technology rising more than 15%, propelled by the fervour around artificial
intelligence (Al). An additional drawback for us was the fact that some of our preferred sectors such as Healthcare and Consumer staples lagged

this market recovery.

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 Al applications. 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 Al 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 OpenAl the owner of ChatGPT a major Al program, but because its current software should benefit from Al 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 company 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
second half. 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.

How is the fund positioned?

At the end of the quarter, we remain tactically balanced in our exposure, having allocated 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.

To enhance the fund's growth potential, we have added AstraZeneca and Edenred as new investments. AstraZeneca is a pharmaceutical giant
committed to developing innovative medicines that address a range of medical needs, from oncology to cardiovascular and respiratory diseases.
Edenred, on the other hand, operates in the digital services industry, specializing in providing prepaid corporate services, incentives, and

employee benefits solutions to foster better employee well-being and motivation.

What is our outlook for the coming months?

We remain cautious about economically sensitive sectors, maintaining an underweight position in Energy, Materials, Industrials, and
Financials/Banks. Thus, we remain confident in focusing on quality companies as they deliver relative resilience during market volatility, and

believe this prudent strategy will contribute to performance in the 2" half of the year.
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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.

WAHRUNGSRISIKO: Das \Waihrungsrisiko ist mit dem Engagement in einer Wihrung verbunden, die nicht die
Bewertungswahrung des Fonds ist.

RISIKO IN VERBINDUNG MIT DER VERWALTUNG MIT ERMESSENSSPIELRAUM: Die von der Verwaltungsgesellschaft

vorweggenommene Entwicklung der Finanzmarkte wirkt sich direkt auf die Performance des Fonds aus, die von den ausgewahlten
Titeln abhangt.

Der Fonds ist mit einem Kapitalverlustrisiko verbunden.


https://www.carmignac.at/de_AT/funds/carmignac-portfolio-human-xperience/a-eur-acc/fund-overview-and-characteristics

Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den KID /Prospekt bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung treffen. Dieses Dok ist fiir professionelle Kunden b

Diese Unterlagen diirfen ohne die vorherige Genehmigung der Verwaltungsgesellschaft weder ganz noch in Ausziigen reproduziert werden. Diese Unterlagen stellen weder ein
Zeichnungsangebot noch eine Anlageberatung dar. Diese Unterlagen stellen keine buchhalterische, rechtliche oder steuerliche Beratung dar und sollten nicht als solche herangezogen werden.
Diese Unterlagen dienen ausschlieRlich zu Informationszwecken und durfen nicht zur Beurteilung der Vorziige einer Anlage in Wertpapieren oder Anteilen, die in diesen Unterlagen genannt
werden, oder zu anderen Zwecken herangezogen werden. Die in diesen Unterlagen enthaltenen Informationen kdnnen unvollstdndig sein und ohne vorherige Mitteilung geédndert werden. Sie
entsprechen dem Stand der Informationen zum Erstellungsdatum der Unterlagen, stammen aus internen sowie externen, von Carmignac als zuverldssig erachteten Quellen und sind unter
Umsténden unvollstandig. Darliber hinaus besteht keine Garantie fiir die Richtigkeit dieser Informationen. Dementsprechend wird die Richtigkeit und Zuverlassigkeit dieser Informationen nicht
gewabhrleistet und jegliche Haftung im Zusammenhang mit Fehlern und Auslassungen (einschlieBlich der Haftung gegentber Personen aufgrund von Nachlassigkeit) wird von Carmignac,
dessen Niederlassungen, Mitarbeitern und Vertretern abgelehnt.

Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine Riickschlisse auf zukiinftige Wertverlaufe zu. Wertentwicklung nach Gebiihren (keine Berticksichtigung von Ausgabeaufschldgen die durch
die Vertriebsstelle erhoben werden kénnen)

Die Rendite von Anteilen, die nicht gegen das Wéhrungsrisiko abgesichert sind, kann infolge von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen.

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 fiir eine Direktanlage in diesen Instrumenten gemacht werden, und es handelt sich nicht um eine Anlageberatung. Die Verwaltungsgesellschaft
unterliegt nicht dem Verbot einer Durchfilihrung von Transaktionen in diesen Instrumenten vor Verdffentlichung der Mitteilung. Die Portfolios der Carmignac-Fondspalette kénnen ohne
Voranklindigung gedndert werden.

Der Verweis auf ein Ranking oder eine Auszeichnung, ist keine Garantie fir die zukiinftigen Ergebnisse des OGAW oder des Managers.

Risiko Skala von KID (Basisinformationsblatt). Das Risiko 1 ist nicht eine risikolose Investition. Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit verdndern. Die empfohlene Anlagedauer stellt eine
Mindestanlagedauer dar und keine Empfehlung, die Anlage am Ende dieses Zeitraums zu verkaufen.

Morningstar Rating™ : © Morningstar, Inc. Alle Rechte vorbehalten. Die hierin enthaltenen Informationen: sind fir Morningstar und/oder ihre Inhalte-Anbieter urheberrechtlich geschiitzt;
dirfen nicht vervielfaltigt oder verbreitet werden; und deren Richtigkeit, Vollstdndigkeit oder Aktualitdt wird nicht garantiert. Weder Morningstar noch deren Inhalte-Anbieter sind verantwortlich
flir etwaige Schéaden oder Verluste, die aus der Verwendung dieser Informationen entstehen.

Bei der Entscheidung, in den beworbenen Fonds zu investieren, alle Eigenschaften oder Ziele des beworbenen Fonds berlicksichtigt werden sollten, wie sie in seinem Prospekt oder in den
Informationen beschrieben sind. Der Zugang zu den Fonds kann fiir bestimmte Personen oder Lander Einschrankungen unterliegen. Diese Unterlagen sind nicht fiir Personen in Landern
bestimmt, in denen die Unterlagen oder die Bereitstellung dieser Unterlagen (aufgrund der Nationalitat oder des Wohnsitzes dieser Person oder aus anderen Griinden) verboten sind.

Personen, fiir die solche Verbote gelten, diirfen nicht auf diese Unterlagen zugreifen. Die Besteuerung ist von den jeweiligen Umstanden der betreffenden Person abhéngig. Die Fonds sind in
Asien, Japan und Nordamerika nicht zum Vertrieb an Privatanleger registriert und sind nicht in Stidamerika registriert. Carmignac-Fonds sind in Singapur als eingeschrankte auslandische Fonds
registriert (nur fiir professionelle Anleger). Die Fonds wurden nicht gemaR dem ,US Securities Act” von 1933 registriert. GemaR der Definition der US-amerikanischen Verordnung ,US
Regulation S” und FATCA dirfen die Fonds weder direkt noch indirekt zugunsten oder im Namen einer ,US-Person” angeboten oder verkauft werden. Die Risiken, Gebiihren und laufenden
Kosten sind in den wesentlichen Anlegerinformationen (Basisinformationsblatt, KID) beschrieben. Die wesentlichen Anlegerinformationen miissen dem Zeichner vor der Zeichnung
ausgehandigt werden. Der Zeichner muss die wesentlichen Anlegerinformationen lesen. Anleger kdnnen einen teilweisen oder vollstdndigen Verlust ihres Kapitals erleiden, da das Kapital der
Fonds nicht garantiert ist. Die Fonds sind mit dem Risiko eines Kapitalverlusts verbunden. Die Verwaltungsgesellschaft kann den Vertrieb in Ihrem Land jederzeit einstellen.

Carmignac Portfolio bezieht sich auf die Teilfonds der Carmignac Portfolio SICAV, einer Investmentgesellschaft luxemburgischen Rechts, die der OGAW-Richtlinie oder AIFM- Richtlinie
entspricht.Bei den Fonds handelt es sich um Investmentfonds in der Form von vertraglich geregeltem Gesamthandseigentum (FCP), die der OGAW-Richtlinie nach franzdsischem Recht
entsprechen.

Fiir Deutschland: Die Prospekte, KID und Jahresberichte des Fonds stehen auf der Website www.carmignac.de zur Verfligung und sind auf Anforderung bei der Verwaltungsgesellschaft
bzw. Die Anleger kénnen eine Zusammenfassung ihrer Rechte auf Deutsch unter dem folgenden Link abrufen Absatz 6

Fiir Osterreich: Die Prospekte, KID und Jahresberichte des Fonds stehen auf der Website www.carmignac.at zur Verfligung und sind auf Anforderung bei der Erste Bank der dsterreichischen
Sparkassen AG OE 01980533/ Produktmanagement Wertpapiere, Petersplatz 7, 1010 Wien, erhéltlich. Die Anleger kénnen eine Zusammenfassung ihrer Rechte auf Deutsch unter dem
folgenden Link abrufen Absatz.

In der Schweiz: die Prospekte, KID und Jahresberichte stehen auf der Website www.carmignac.ch zur Verfligung und sind bei unserem Vertreter in der Schweiz erhaltlich, CACEIS
(Switzerland), S.A., Route de Signy 35, CH-1260 Nyon. Die Zahlungsdienst ist die CACEIS Bank, Montrouge, Zweigniederlassung Nyon / Schweiz Route de Signy 35, 1260 Nyon. Die Anleger
kénnen eine Zusammenfassung ihrer Rechte auf Deutsch unter dem folgenden Link abrufen Absatz 6.


https://www.carmignac.de/de_DE/article-page/verfahrenstechnische-informationen-1760
https://www.carmignac.at/de_AT/article-page/verfahrenstechnische-informationen-1760
https://www.carmignac.ch/de_CH/article-page/verfahrenstechnische-informationen-1760

	QUARTALSBERICHT
	Carmignac Portfolio Human Xperience: Letter from the Fund Manager
	Quarterly Performance Review
	How is the fund positioned?
	What is our outlook for the coming months?
	Carmignac Portfolio Human Xperience
	Carmignac Portfolio Human Xperience A EUR Acc



