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Keith Ney et Mark Denham parlano del loro Fondo europeo multi-asset di successo, e rivelano come intendono

affrontare le sfide future mantenendo intatte allo stesso tempo le tematiche di investimento a lungo termine.



Il Fondo é stato appena nominato da Lipper il miglior fondo bilanciato in Europa. A cosa &
attribuibile questo successo?

MD: Carmignac Portfolio Patrimoine Europe & stato costituito nel 2017 per offrire agli investitori una soluzione
sostenibile a basso rischio in un contesto europeo in costante evoluzione. Negli ultimi quattro anni, nonostante
il contesto di forte volatilita, il Fondo é riuscito a ridurre al minimo I'impatto dei ribassi dei mercati e a
beneficiare delle fasi di rialzo, anche in un anno ricco di eventi come il 2020 o all'inizio del 2022. 1l Fondo offre
agli investitori un rapporto interessante in termini di rischio/rendimento, grazie sia alla selezione dei titoli che
alle strategie di gestione dei rischi. Il Fondo e qualcosa di piu della semplice combinazione tra allocazione
azionaria e obbligazionaria. In quanto responsabili della selezione titoli, entrambi effettuiamo analisi
approfondite sui nostri investimenti, senza perdere di vista gli eventuali rischi di sovrapposizione. Le nostre
strategie di gestione dei rischi hanno pertanto contribuito positivamente alla performance del Fondo dalla sua
costituzione. L'ampia gamma di strumenti disponibili € stata utile sia per mitigare i rischi di ribasso che per
generare una performance lorda positiva. Tuttavia, sul lungo periodo & la nostra selezione bottom-up dei titoli
azionari e obbligazionari che ha contribuito in modo piu significativo alla performance positiva del Fondo, e ne

siamo soddisfatti!

Il Fondo é incentrato sulla filosofia "Patrimoine”, caratterizzata da un approccio flessibile, multi-
asset e a lungo termine. Cosa rende Carmignac Portfolio Patrimoine Europe diverso dal Fondo di
punta Carmignac Patrimoine?

KN: In effetti, condividere la stessa filosofia non significa investire con le stesse modalita. Carmignac Portfolio
Patrimoine Europe non e stato creato per replicare Carmignac Patrimoine. Oltre a non avere lo stesso universo
di investimento, il che incide in modo significativo sulla gestione, i Fondi si differenziano anche in termini di
selezione bottom-up sia azionaria che obbligazionaria. Il tasso di crescita particolarmente basso in Europa,
comporta il fatto di doversi focalizzare su titoli azionari a crescita secolare per compensare questa criticita
all'interno del nostro universo di investimento. Al contrario, in ambito obbligazionario il contesto di repressione
finanziaria e di tassi di interesse bassi richiede un approccio piu aggressivo ai mercati dei tassi e del credito, e la
ricerca di rendimenti piu elevati attraverso un approccio piu orientato al valore. Ne consegue che la
sovrapposizione tra i due Fondi & bassa, cosi come la loro correlazione, e cid li rende complementari all’interno

di un portafoglio per investitori.



In prospettiva futura, quali sono i rischi maggiori e come pensate di affrontarli?

KN: Il conflitto tra Russia e Ucraina e le conseguenti sanzioni economiche comportano un rischio di stagflazione,
ovvero di rallentamento economico associato a inflazione elevata. La scarsita di materie prime disponibili
potrebbe portare a interruzioni significative nelle catene di approvvigionamento, con effetti negativi sulla
crescita e con ulteriori aumenti dei prezzi. Mentre le prospettive economiche per il 2022 indicavano gia un
rallentamento del ritmo di crescita e la resilienza dell’inflazione, il conflitto sta amplificando le tendenze
economiche che avevamo integrato nella nostra strategia di investimento. A breve termine, la nostra principale
preoccupazione € quella di gestire i ribassi di mercato e la conseguente volatilita elevata. A lungo termine,
questo contesto difficile rappresentera anche un fattore trainante per trarre vantaggio dal drastico sell-off delle
obbligazioni corporate e dei titoli azionari, scegliendo in modo selettivo alcune opportunita idiosincratiche e
costruendo il potenziale di rendimento futuro del portafoglio. Sebbene I'Europa sia particolarmente colpita da
questa crisi geopolitica, si prevede una forte risposta fiscale da parte dei governi a vantaggio di alcuni settori,

come quello delle energie rinnovabili.

Parlando di questi settori promettenti, potete dirci qualcosa di piu sulle vostre opportunita di

investimento a lungo termine?

MD: In passato il Fondo e stato esposto a settori proiettati verso il futuro, come quelli healthcare, tecnologico e
delle energie rinnovabili. Il nostro approccio all’'Europa & quindi molto selettivo e incentrato su un processo
solido. Nel contesto attuale, continuiamo a privilegiare le nostre partecipazioni core, che risultano vincenti nei
loro rispettivi settori, ma apportiamo anche alcune correzioni aumentando, ad esempio, la nostra esposizione
difensiva. Grazie alle strategie di gestione dei rischi, potremmo essere in grado di strutturare I'esposizione a

questi settori promettenti senza aumentare il livello di rischio a breve termine del Fondo.

Carmignac Portfolio Patrimoine Europe in

sintesi

Il Fondo & stato costituito nel 2017 per offrire agli investitori una soluzione di investimento sostenibile a
basso rischio in un contesto europeo in costante evoluzione. Il Fondo & caratterizzata da un approccio
flessibile, multi-asset e a lungo termine. L'obiettivo del Fondo ¢ individuare nicchie di titoli promettenti
all'interno dei mercati azionari e obbligazionari europei, adattandosi allo stesso tempo alle diverse
configurazioni di mercato, e in particolare ai mercati al ribasso. L'esposizione ai mercati azionari puo
quindi oscillare tra lo 0% e il 50% del portafoglio, e in qualita di gestori godiamo della facolta di variare
questa esposizione in qualsiasi momento; cio ci consente di reagire rapidamente e in modo efficace

quando riteniamo che le condizioni economiche, politiche o sociali lo richiedano.

s



Dimostrazione della capacita del Fondo di conseguire il proprio obiettivo:
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T 40% STOXX Europe 600 (Dividendi netti reinvestiti) + 40% ICE BofA All Maturity All Euro Government + 20% ESTER capitalizzato. Indice ribilanciato
trimestralmente. Fino al 31 dicembre 2021 I'indice di riferimento era composto per il 50% dallo STOXX Europe 600 e per il 50% dal BofA Merrill Lynch
All Maturity All Euro Government Index. Le performance sono presentate secondo il metodo del concatenamento. |l Fondo € stato costituito il
29/12/2017. Fonte: Carmignac 31.03.2022. Performance della quota A eur acc. (2) Categoria Morningstar ,,EUR Moderate Allocation”. | riferimento a
una classifica o a un premio non offre alcuna garanzia di performance future dell’OICR o del gestore. Le performance passate non sono un'indicazione
delle performance future. Le performance sono calcolate al netto delle spese (escluse eventuali commissioni di ingresso applicate dal distributore). Il
rendimento pu6 aumentare o diminuire a causa di oscillazioni valutarie per le quote senza copertura valutaria. © 2022 Morningstar, Inc. Tutti i diritti

riservati.

3 Metodologia:https:/premioaltorendimento.ilsole24ore.com/metodologia/

Carmignac Portfolio Patrimoine Europe

Un Fondo costruito per trarre vantaggio
dai molteplici settori e opportunita
presenti in Europa.
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Principali rischi del Fondo

AZIONARIO: Le variazioni del prezzo delle azioni, la cui portata dipende da fattori economici esterni,
dal volume dei titoli scambiati e dal livello di capitalizzazione delle societa, possono incidere sulla
performance del Fondo.

TASSO D'INTERESSE: Il rischio di tasso si traduce in una diminuzione del valore patrimoniale netto
in caso di variazione dei tassi.

CREDITO: |l rischio di credito consiste nel rischio d'insolvibilita da parte dell'emittente.

CAMBIO: Il rischio di cambio & connesso all'esposizione, mediante investimenti diretti ovvero
utilizzando strumenti finanziari derivati, a una valuta diversa da quella di valorizzazione del Fondo.

L'investimento nel Fondo potrebbe comportare un rischio di perdita di capitale.



Questa & una communicazione di marketing. Questo documento é destinato ai clienti professionali.ll presente documento non puo essere
riprodotto, totalmente o parzialmente, senza la previa autorizzazione della Societa di gestione. |l presente documento non costituisce né un’offerta di
sottoscrizione né una consulenza di investimento. Esso non intende fornire consulenza fiscale, giuridica o contabile e non deve essere utilizzato in tal
senso. |l presente documento viene fornito unicamente a scopo informativo e non deve essere utilizzato per valutare la convenienza di un
investimento in titoli o partecipazioni in esso illustrati né per qualsivoglia altra finalita. Le informazioni contenute nel presente documento possono
essere parziali e possono essere modificate senza preavviso. Esse sono aggiornate alle data di redazione del presente documento e sono tratte da
fonti proprietarie e non proprietarie ritenute affidabili da Carmignac. Non sono necessariamente esaustive o accurate. Di conseguenza, Carmignac, i
suoi dirigenti, dipendenti o agenti non ne garantiscono |'accuratezza o I'affidabilita e declinano ogni responsabilita in caso di errori e omissioni
(compresa la responsabilita verso terzi in caso di negligenza). Le performance passate non sono un'indicazione delle performance future. Le
performance sono calcolate al netto delle spese (escluse eventuali commissioni di ingresso applicate dal distributore). Il rendimento puo aumentare o
diminuire a causa di oscillazioni valutarie per le quote senza copertura valutaria. Il riferimento a titoli o strumenti finanziari specifici € riportato a titolo
meramente esemplificativo per illustrare titoli attualmente o precedentemente presenti nei portafogli dei Fondi della gamma Carmignac. Tale
riferimento non e volto pertanto a promuovere I'investimento diretto in detti strumenti né costituisce una consulenza di investimento. La Societa di
Gestione ha la facolta di effettuare transazioni con tali strumenti prima della pubblicazione della comunicazione. | portafogli dei Fondi Carmignac
possono essere modificati in qualsiasi momento. Il riferimento a titoli o strumenti finanziari specifici & riportato a titolo meramente esemplificativo
per illustrare titoli attualmente o precedentemente presenti nei portafogli dei Fondi della gamma Carmignac. Tale riferimento non & volto pertanto a
promuovere l'investimento diretto in detti strumenti né costituisce una consulenza di investimento. La Societa di Gestione ha la facolta di effettuare
transazioni con tali strumenti prima della pubblicazione della comunicazione. | portafogli dei Fondi Carmignac possono essere modificati in qualsiasi
momento. Morningstar Rating™ : © 2022 Morningstar, Inc. Tutti i diritti riservati. Le informazioni contenute nel presente documento sono di proprieta
esclusiva di Morningstar e/o dei suoi fornitori di contenuti, non possono essere copiate né distribuite e non se ne garantisce I'accuratezza, la
completezza o |'attualita. Morningstar e i suoi fornitori di contenuti non sono responsabili di eventuali danni o perdite derivanti dall'uso di tali
informazioni. Alcuni soggetti o paesi potrebbero subire restrizioni di accesso ai Fondi. Il presente documento non é rivolto a soggetti in giurisdizioni
dove (a causa della nazionalita, residenza o altro di tale soggetto) il documento o la disponibilita di tale documento sono vietati. | soggetti ai quali si
applicano tali divieti non devono avere accesso al presente documento. L'imposizione fiscale dipende dalla situazione del singolo investitore. | Fondi
non sono registrati per la distribuzione al dettaglio in Asia, Giappone, Nordamerica e Sudamerica. | Fondi Carmignac sono registrati a Singapore nel
quadro del regime estero limitato (rivolto esclusivamente a clienti professionali). | Fondi non sono registrati ai sensi del Securities Act statunitense
del 1933. | Fondi non possono essere offerti o venduti, in maniera diretta o indiretta, a beneficio o per conto di una “U.S. Person” secondo la
definizione della normativa statunitense Regulation S e FATCA. | rischi, le commissioni e le spese applicate sono descritti nel KIID (documento
contenente le informazioni chiave per gli investitori). Il KIID deve essere consegnato al sottoscrittore prima della sottoscrizione. Leggere il KIID prima
della sottoscrizione. | Fondi non sono a capitale garantito e gli investitori possono perdere parte o tutto il loro capitale. La Societa di gestione puo
interrompere la promozione nel Suo paese in qualsiasi momento. Gli investitori possono accedere a un riepilogo dei loro diritti in italiano al seguente
link sezione 6: https://www.carmignac.it/it_IT/article-page/informazioni-sulla-regolamentazione-1762 In Svizzera : | prospetti, il KIID e i rapporti di
gestione annui sono disponibili sul sito internet www.carmignac.ch e presso il nostro rappresentante di gestionein Svizzera, CACEIS (Switzerland),
S.A., Route de Signy 35, CH-1260 Nyon. Il soggetto incaricato dei pagamenti € CACEIS Bank, Paris, succursale de Nyon / Suisse Route de Signy 35,
1260 Nyon. Prima dell’adesione leggere il prospetto. Carmignac Portfolio fa riferimento ai comparti Carmignac Portfolio SICAV, una societa di
investimento di diritto lussemburghese e conforme alla Direttiva UCITS.
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