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Vertreter und Vertriebsstelle fiir die Schweiz:
CACEIS (Switzerland), S.A., Route de Signy 35,-C250 Nyon, Schweiz

Zabhlstelle fur die Schweiz:
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Die Satzung, der Verkaufsprospekt, die Jahuesl Halbjahresberichte sowie eine Aufstellung der wahrend des Geschéftsjahres fur den Fond:s
getéatigten Kaufe und Verkaufe sind kostenlos béertreter in der Schweiz sowie am Geschéftssitz der SICAV erhaltlich.
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Allgemeine Informationen

Di e Satzung und die ANotice | ®gal en (Ver kauf sange
ASI| CAVi#) wur den bei der Geschaftsstelle des Bezir
Interessierte sie einsehen oder eine Kopie davon erhalten kann. Die SICAV ist im luxemburgischer Hiathdels
Firmenregister unter der Nummer B 70 409etnagen.

Die Verkaufsprospekte sowie die Halbjahresid Jahresberichte sind kostenlos bei den von der SICAV mit
Finanzdienstleistungen beauftragten Instituten sowie am Geschaftssitz der SICAV erhaltlich.

Der Nettoinventarwert wird an jedem Bankgesdaiaf in Paris bestimmt.

Der Nettoinventarwert sowie der Ausgahsd Ricknahmepreis konnen ebenfalls beim Geschéftssitz der SICAV
oder bei den von ihr mit Finanzdienstleistungen beauftragten Instituten erfragt sowie auf der Website von Carmigr
Gestion mter folgender Adresse abgerufen werdeww.carmignac.com

Das Geschaftsjahr beginnt amJanuar und endet am Jlezember.
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CARMIGNAC PORTFOLIO Grande Europe

Bericht des
Verwaltungsrates
< glowmrisk  Higherrisk
Recommeanded Porsntially Faroially
minimum investmart oratin return higar i
horizor: [1]2]3]a]

2020 erzielte deCarmignac Portfolio Grande Europe (Aktienklasse A EUR AdSIN LU0099161993) eine Rendite von
+14,46%, wahrend sein Referenzindikator (Stoxx 600 (EUR) mit Wiederanlage der Nettodividenden) ein MinLi®9%84n
verzeichnete.

Kommentar des Verwaltungsrates

Das Jahr 2020 war durch einen exogenen, die offentliche Gesundheit betreffenden Schock gekennzeichnet, der einen Wechs
einer beispiellosen fiskalischen und geldpolitischen Anreizpolitik ausloste. Ein vollig einzigartiges, schwer vorhersehbare
Szerario, das Disziplin, Risikomanagement und einen robusten Anlageprozess erforderte, der sich in unserem Fall Uber
gesamten Zeitraum als zuverlassig erwiesen hat und seinen Fokus auf Unternehmen mit hoher und stabiler Rentabilitat legt
intern reinvetieren, um dauerhaftes, erkennbares und stabiles Wachstum zu generieren. Im Laufe des Jahres haben wir
Entwicklung der COVIB19-Krise genau beobachtet, unsere Bestdnde Uberwacht und gleichzeitig nach neuen Perspektivi
gesucht. Die erhebliche Volatdit, die die Finanzmérkte sekiamd landerubergreifend getroffen hat, hat in der Tat interessante
Einstiegspunkte in attraktive langfristige Gelegenheiten geboten.

In der ersten Halfte des Jah2&20 haben wir beispielsweise Titel wie Amadeus aufgenemmin Softwareunternehmen, das
sich auf Software fur Reiseburos und Fluggesellschaften spezialisiert hat und erwartungsgeman einen riesigen Nachfgagerick
verzeichnete. Zusatzlich kamen die Compass Group (Catering), AMS (Halbleiter) und InformanjMeiss®. Diese
Unternehmen haben ihr Eigenkapital erhdht, um ihre Finanzen zu schitzen, und damit einen naturlichen Einstiegspunkt fur un:
attraktiven Niveaus geschaffen. Denn wir glauben, dass trotz der grof3en kurzfristigen Auswirkungen der Kuiggridtige
Positionierung all dieser Unternehmen giinstig und nicht davon betroffen ist, was gut zum Zeithorizont unseres Fonds v
mindestens drelahren passt.

Nach der sehr starken Markterholung inQartal 2020 war das Quartal in Europa eineher gedampfte Konsolidierungsphase, in der
der Markt auf einem hohen Stand stagnierte und in einer engen Bandbreite blieb. Obwohl das Marktniveau stabil warggkithes erh
Renditeunterschiede zwischen den einzelnen Sektoren. Qasmdal 2020 beganmit mehreren dramatischen Ereignissen, die anfangs
zu einer Schwachung der europaischen Markte beitrugen. Diese erholten sich jedoch schnell und setzten zu einer Raifarg, als
November die Wirksamkeit des ersten COVIBImpfstoffs von BioteckPfizer feststand. Ab dann stiegen sie im weiteren Verlauf des
Berichtszeitraums stetig an, unterstitzt durch weitere positive Nachrichten tber die Einfuhrung von Impfprogrammen tender ers
Jahreshélft€021, die die Anleger auf ein Ende der aktuellen Kriséen lieRen. Am Ende des Jahres wurde schlief3lich der Abschluss
eines Handelsabkommens zwischen dem Vereinigten Kénigreich und der EU verkindet, worauf die Anleger jedoch verhaken reagiert

Diese Entwicklungeri vor allem die Nachrichten von der Impiht, die hoffentlich einen Wirtschaftsaufschwung fur 2021
einlauteni fuhrten zu einem starken Aufschwung in zuvor schwachen Sektoren, die in unserer auf Unternehmen mit langfrist
hoher Rentabilitdt ausgerichteten Strategie untergewichtet sind. Diesenkeerklart die relative Schwache des Fonds gegen
Jahresende, der dennoch eine insgesamt positive absolute und relative Performance Uber die letzten zwdlf Monate verbucht
ist uns gelungen, diese zyklische Dynamik bis zu einem bestimmten Grad eigrrmgl und zwar durch unsere friher im Jahr
getroffenen Anlageentscheidungen, neue Positionen in den Fonds aufzunehmen, die sensibler auf einen Wirtschaftsaufschy
reagieren.

In den letzten zwolf Monaten war die Gesamtattributiater kombinierte Effet von Sektorallokation und TitelauswahbuRer

fur Grundstoffe fur jeden Sektor im Portfolio wertsteigernd. Als Stockpicker konzentrieren wir uns auf die Fundamentalanalys
was wiederum erklart, dass die Titelauswahl der grofdte Performancetreiber Istufe des Jahres haben wir uns auch von
einigen Titeln getrennt, die eine Enttduschung waren oder bei denen sich die Anlagethese verschlechtert BaBanikirzter,
Prudential und LSE.

* Fir die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (h6chstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutaessieine Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Za&itdern. ISIN: LU0099161993.
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CARMIGNAC PORTFOLIO Grande Europe

Bericht des
Verwaltungsrates

Anfang2021 ist die Struktur des Portfolios aufgrund uns8etomup-Prozesses bei der Titelauswahl, der auf gewinnbringende
Unternehmen mit einer hohen Kapitalrendite konzentriert ist, im Wesentlichen unverandert. Umaehtenk ist mit der
europaweiten COVIEL9-Impfkampagne ein Ende der Krise absehbar, so dass wir zur Normalitat zuriickkehren kénnen
Infolgedessen erwarten wir, dass sich die gute Performance unserer mit der Erholung verbundenen Titel fortsetzt. Wir s
Uberzeugt, dass wir mit Orsted (Windparks), Vestas (Windturbinen), Solaria (Solarparks), Kingspan (Dammstoffe), Schneid
(elektrische Infrastruktur) und Nel im Hinblick auf das tendenziell wachsende Umweltbewusstsein gut aufgestellt sind, eben
wie mit urseren Anlagen SAP, Adyen (elektronische Zahlungen) und ASML (Halbleiter) im Bereich Digitalisierung und
Technologie.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Grande Europe (iber das gesamte
Jahr 2020

Aktienklasse Gesamtrendite 2020 Refzzr:iiifd?kiors
A CHFACCHDG LU0807688931 CHF 13,98% -1,99%
A EURACC LU0099161993 EUR 14,46% -1,99%
A EURYDIS LU0807689152 EUR 13,79% -1,99%
A USDACCHDG LU0807689079 uUSD 16,05% -1,99%
E EURACC LU0294249692 EUR 13,38% -1,99%
E USDACCHDG LU0992628775 uSsSD 14,71% -1,99%
FCHFACCHDG LU0992628932 CHF 14,85% -1,99%
FEURACC LU0992628858 EUR 14,43% -1,99%
FUSDACCHDG LU0992629070 uSsSD 16,22% -1,99%
W EURACC LU1623761951 EUR 19,56% -1,99%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukinftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungen siehsteden
Abzug von Gebihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls vdtedaebsstelle in Rechnung gestellten Ausgabegebihren).

SRI-Ziele

Der Carmignac Portfolio Grande Europe investiert mit dem Ziel, durch einen sozial verantwortlichen Investmentansa
nachhaltiges und langfristiges Wachstum zu erzielen. Der Fonds valféigthkologische (E) und soziale (S) Merkmale gemaf3
Artikel 8 der Verordnung (EU) 2019/2088 (SFDR, Sustainable Finance Disclosure Regulation). Der Fonds hat das franzdsise
und das belgische SRhbel erhalten. Der Ansatz basiert auf einem deutlichenrBekis zu nachhaltigen Anlagen und zeichnet
sich aus durch 1) niedrige GE&missionen mit einem Gfntensitatsziel von 30% unter dem Referenzindikator (gemessen in
Tonnen C@-Aquivalent pro Million Euro Scope-lund Scope mséatze des GH®rotocol), 2) i& Einbeziehung von
Unternehmen, die einen positiven Beitrag fir Gesellschaft und Umwelt leisten, 3) den Ausschluss von Unternehmen durch €
Mindestreduktion von 20% des Anlageuniversums (Aktien und Unternehmensanleihen) aufgrund ihrer schwachen ES
Beweatung, 4) die Analyse von ESRisiken, 5) Engagement fir einen aktiven Aktion&rsdialog. Ausfihrliche Informationen tber
die Umsetzung des sozial verantwortlichen Investmentansatzes finden Sie auf der Website

Ihttps://mww.carmignac.lu/en_GB/responsiiieestment/snapshdi742
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CARMIGNAC PORTFOLIO Grande Europe

Bericht des
Verwaltungsrates

Kommunikation der Kriterien fir Umwe It, Soziales und gute Unternehmensfiihrung (ES&riterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung zu den PRI (APrinzipien
unserer treuhanderischen Verpflichtung gehdrt, Themen aus den BereigtvegltlUSoziales und Unternehmensfiihrung (ESG
Themen) explizit zu beriicksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch d
Integration von ES@\nalysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige Performance unsererdeottiseinen Ansatz
sicherstellen kdnnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktor
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale und ©kologische Vorteile anstreben. Wir integrieren diénglg&e in unsere
Anlageprozesse fiir Aktien und Anleihen. Dies geschieht Uber unser firmeneigend®eE&BckSystem START (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf ein breites Spektrum von externen Daten ur
Experteneinschatzungen régkgreift. START ist ein vierstufiger Prozess 1) Gruppieren: Die Unternehmen werden in 90
Branchenkategorien gruppiert. 2) Erfassen: Grol3e Mengen an Rohdaten zu Unternehmenspraktitedik&s@n) werden

von spezialisierten Anbieten bezogen. Siehe ellabunten. 3) Einstufen: Die Unternehmen werden an vergleichbaren
Unternehmen gemessen. 4) Analysieren: Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch
System generierten Rating hat) und verfassen einen schriftlichem&otar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und ihre
Entscheidung zu begriinden.

ESG-Indikatoren

Untermehmensiihrung

CO,-Emissionen direkt & erstrangig Unabhéngigkeit des Prifungsausschu

Mitarbeiterzufriedenheit in %

indirekt (Tonnen C@e) in %
COx-Intensitati direkt & erstrangig ; ) . Unabhangigkeit des
e F ; Mitarbeiterfluktuation B
indirekt (Tonnen C@e/USD Mio.) Verglitungsausschusses
Abfackeln vonErdgas Weibliche Fuhrungskréfte Einbeziehung des Ernennungsausscht
. ittli Langfristi iel
Gesamtenergieverbrauch/Umsatz . quchschnlttllche a.r.19 ristige %le gebu.rlldene
Mitarbeiterschulungsstunden Fuhrungskraftevergiitung
Anteil der erneuerbardanergien Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhéngige Verwaltungsratsmitgliec
: . . . Durchschnittliche Amtszeit der
Gesamtenergieverbrauch Todesfalle unter Mitarbeitern Verwaltungsratsmitglieder
Gesamter Abfall / Umsatz Gehaltsvorteil des Chief Executive Ciedil e Cle AR T

%

Geschlechtsspezifischer

Recycelter Abfall / Gesamter Abfall Gehaltsunterschied in %

Hochstes Vergutungspaket

Unbeabsichtigt&mweltverschmutzung Kundenzufriedenheit in % Grol3e des Verwaltungsrats

Vergutungsbezogene Anreize
fur Nachhaltigkeit

Wasserverbrauch / Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserentnahme insgesamt

°START: Das firmeneigene ESS8ystem START kombiniert und aggregiert E8@ikatoren marktfihrender Dateridater. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung von und Berichterstattung Uber einige(n)-IB8i@toren durch boérsennotierte Unternehmen kénnen nicht alle relevanten Indikatoren
berlicksichtigt werden. START stellt ein zentralisiertes System bereit, Walbgiignacs interne Analysen und Erkenntnisse zu jedem Unternehmen unabhéngig
von den aggregierten externen Datesvllten diese unvollstandig sdéirrum Ausdruck kommen.
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CARMIGNAC PORTFOLIO Grande Europe

Bericht des
Verwaltungsrates

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf
Umwelt oder die Gesellschaft haben. Unternehmen, d&eschéaftstatigkeit mit dem umstrittenen Rilstungssektor im
Zusammenhang steht, insbesondere mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlossen. B
Titelauswahl werden zudem weitere Listen mit Beschrankungen bertcksichtigtandéeem der USA Patriot Act oder die Liste

von Unternehmen, die Menschenrechte missachten. Tabakunternehmen weltweit, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung
Pornografie, Kohleunternehmen sowie Kehl€as und Kernkraftwerke, deren GRWh-Emissionen da Pariser Abkommen

nicht einhalten, sind aus dem Anlageuniversum ausgeschlossen. Weitere Informationen zu den Bedingungen der Schwellenw
finden Sie auf der Website.

Die Manager des Carmignac Portfolio Grande Europe wenden weitere Ausschlusskriteirisbesondere:

ENERGIE-AUSSCHLUSSRICHTLINIEN ETHISCHE AUSSCHLUSSRICHTLINIEN

© Kraftwerkskohleproduzenten, die mehr als 10% des © Alle Unternehmen, die konventionelle Waffen produzieren
Umsatzes direkt durch die Kohleférderung erzielen oder mit diesen handeln3
© Versorger mit unkonventionellen Energiequellen®, die © Konventionelle Riistungsunternehmen einschl.
mehr als 1% ihrer Gesamtproduktion aus unkonventionellen Waffenkomponenten (ab 10% der Ertrage)
Energiequellen gewinnen O Alle Tabakproduzenten. Umsatzgrenze von 5% fiir
© Konventionelle Energieerzeugung aus Erdél@: Unternehmen GroRhandelsunternehmen und Lieferanten
sind ausgeschlossen © Unternehmen der Erwachsenenunterhaltung (ab 2% der
© Stromerzeugung: Unternehmen diirfen einen CO2-Wert von Ertrage)
408 gCO2/kWh oder, wenn keine Daten verfugbar sind, © Gliicksspielunternehmen (ab 2% der Ertrage)

folgende Werte nicht tiberschreiten: ) .
© Normenbasierte Ausschlusse, unter anderem von

(<} 0 Gasbetrieben i 30% der Produktion oder der Ertrage Unternehmen, die gegen die Prinzipien des UN Global
6 Kohlebetrieben i 30% der Produktion oder der Compact in Bezug auf Menschenrechte, Arbeitsrechte,
Ertrage Umwelt und Korruption verstof3en
Kernkraftbetrieben i 30% der Produktion oder der
Ertrage

Unsere Energieund Ethikrichtlinien entsprechen den Qualitatsstandards des belgischéal&id
(1) Unkonventionelle Energiegewinnungsquellen: Teer/Olsande, Schieferol, Schiefergas und Bohrungen in der Arktis.
(2) Konventionelle Energiegewinnungsquellen: Ol und Gas.
(3) Unternehmen, die Folgendes nicht einhalten: 1. Die Ottéoverention (1997), di den Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe von
Antipersonenminen verbietet; 2. Das Ubereinkommen tiber Streumunition (2008), das den Einsatz, die Lagerung, die HedstidiNgitergabe von
Streumunition verbietet; 3. Das belgisdfiahouxGesetz, das den Einsatz von Uranmunition verbietet; 4. Die Chemiewaffenkonvention (1997), die den
Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe von chemischen Waffen verbietet; 5. Den Atomwaffenspern@)tider @i@6verbreitungon
Atomwaffen auf die Gruppe der sogenannten Atomméachte (USA, Russland, Gro3britannien, Frankreich und China) beschr&ibyaffddikonvention
(1975), die den Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe biologischer Waffen verbigietssEhlusslisten werden vierteljahrlich
aktualisiert.
Quelle: Carmignac, Oktober 2020

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltet, dass wir die Rechte unserer Aktiondre im Auftrag unserer Anleger voll u
ganz vertreten und das EngagementAldionare in unsere Anlagestrategie integrieren. Das Engagement der Gesellschaft wird
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefiihrt: Re&palgsten, Portfoliomanager und ESGalysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagemardgiem besseren Verstandnis der Art und Weise fiuhren, wie Unternehmen,
in die wir investieren, ES@isiken steuern und eine wesentliche Verbesserung ihresPE&B erreichen und gleichzeitig eine
langfristige Wertschopfung fir unsere Kunden, die Gadwaft und die Umwelt ermdglichen. Unsere Engagements kdnnen in
vier Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewiinschte Wirkung, aufgrund von kontroversem Verhalten ul
Entscheidungen zur Stimmrechtsvertretung. Carmignac kann mit anderemakkti und Anleiheinhabern zusammenarbeiten,
wenn auf diese Weise Uber das Engagement Einfluss auf die Handlungen und die Unternehmensfihrung
Beteiligungsunternehmen genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingefiihrt, um sicherzustelleas dass
Unternehmen potenzielle oder bestétigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhindert und handhabt, undudrfalt diese
dem neuesten Stand. Weitere Informationen tber unsere Engagrictatinien.

In Bezug auf diese ES@riterien schneidetmuser Fonds wie sein Referenzindikator mit3b , wo b e die S2ul
und ASozialesi (BBB) in etwa auf dem gl eichen Stand s
Gesamtabdeckung von 97,7% weitaus besser abschneidet. Darlidnes lerfigen per Dezemi2020 mehr als 97% der
Positionen unseres Portfolios Uber ein Rating von mindestens BB und 89,8% Uber ein Rating zwischen A und AAA, gegenll
nur 82,4% beim Index.

3Quelle: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MSCHRiBgs globaler bdennotierter Unternehmen und ausgewahlter privater Unternehmen
auf einer Skala von AAA (filhrend) bis CCC (Nachzlgler), basierend auf dem Exposure gegeniiber branchenspezifiRlséreES6d der Fahigkeit, diese
Risiken im Vergleich zu anderen Unternedmeu steuern. Referenzindikator: Stoxx600 mit Wiederanlage der Dividenden. Die Gewichtungen werden berechnet
indem die Werte auf 100 umbasiert werden, um einen besseren Vergleich mit dem Referenzindikator zu erméglichen. Die 8erfgiaRanking at einen

Preis greift kiinftigen Rankings oder Preisen dieser OGA oder der Verwaltungsgesellschaft nicht vor.
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Die Werte aller E, S und GSaulen sind besser als die Wetlies Referenzindikators des Fonds. Der Fonds nutzt eine SDG
Analyse (Sustainable Development Goal), um Unternehmen zu identifizieren, die einen positiven Beitrag fur die Gesedischaft o
die Umwelt leisten. Was die sozialen Merkmale betrifft, so inveéster Fonds Gber Novo Nordisk, Unilever und Kerry Group in

die Bereiche Gesundheit, gute Erndhrung und Hygiene. Im Hinblick auf die 6kologischen Merkmale umfasste das Portfolio in d
letzten zwdlf Monaten Ldsungen fur die Speicherung von Energie, die&ittung von Umweltverschmutzung, erneuerbare
Energien, Isolierung und sauberen Transport mit Unternehmen wie Kingspan, Umicore, Vestas, Solaria, Orsted und Kn
Bremse.

Unsere Engagements

Ende 2020 trafen wir uns mit Adyen, einem globalen Zahlungsateviflderchant Acquirer) mit Hauptsitz in den Niederlanden.
Das MSC}Rating von Adyen liegt bei BBB, vor allem aufgrund des BSGi t er i ums ASA ( Sozi al es) ,
AHumankapital . Vor diesem Hi nt er gasstund einpaab Fragengeastellt mitrdem Ziel, t
das Bewusstsein zu schéarfen, Verbesserungen voranzutreiben und mehr Details zu erfahren. Das Unternehmen arbeitet nac
AAdyFeor mel A, acht Prinzipien, an de ndendessUnterhehnaehsl ogentibtent Riesd e
Prinzipien stellen sicher, dass das Unternehmen die richtigen Mitarbeiter an den richtigen Stellen platziert. Dasseitle wird a
durch den Einstellungsprozess sichergestellt, der beinhaltet, dass jeder neue Bbfitaobeit/erwaltungsrat des Unternehmens
interviewt wird, der keinen eigenen Raum hat, sondern Schreibtische im Birobereich. Mit 1639 Mitarbeitern in 2:
Niederlassungen ermutigt die Kultur von Adyen jeden zur Zusammenarbeit, um ein besseres, nachhadtigefném
aufzubauen. Gleichzeitig unterstiitzt sie den Unternehmergeist und ermutigt die Mitarbeiter, ihre Meinung zu aul3errpaind dies
einer immer noch flachen Unternehmensstruktur. Obwohl es kein Dokument zur sozialen Verantwortung gibt, habenndr aufg
unserer Analyse und unseres direkten Engagements erfahren, dass das Unternehmen verpflichtende jahrliche, ibkierheits
Datenschutzund Cybersicherheitsschulungen durchfiihrt, als regulierte Bank von der niederlandischen Zentralbank geprift wi
und auch interne Audits zu Prozessen, Ethik und Compliance durchfuihrt, was eine unabhé&ngige Funktion ist. Da sich
Offenlegung verbessert hat, haben wir intern eiRding flr das Unternehmen festgelegt und erwarten mehr Transparenz im
nachsten Geschabericht, moglicherweise durch Mitarbeiterbefragungen/Zufriedenheit/Umsatzdaten.

Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang Klitrdemandel in

i hrem Anl ageprozess formalisiert, -itatvennbindeit eand didn Grends@8z= monh u
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdugsanzgesetz) des
franzésischen Staates einhélt (L522-1 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstutzerin der Task Force on Climatdated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Céon Emissions Reporting, ein erster Kurzbericht gemafl den JEPREfehlungen. Gegenwartig
veroffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Informationen tber ihre Klimaschutzpolitik und ihre Emissionsdaten sowi
Uber ihr Exposure in physischen und Ubergaisiken, um uns eine zufriedenstellende Berichterstattung zu erméglichen. Wir
ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unserer Initiativen zur Einbeziehung der Aktiondre mehr solcl
Informationen bereitzustellen. Seit Marz 2020 hat Carmighee Ausschlussrichtlinien fur Kohleproduzenten sowie Kghle
Atom- und Gaskraftwerke verscharft, indem ein Toleranzwert fiip-E@issionen/kWh in Ubereinstimmung mit dem Pariser
Abkommen und eine Obergrenze von 10% des Umsatzes oddio2@onnen aus deKohleproduktion eingefuhrt wurde.
Carmignac setzt sich fur einen vollstdndigen Kohleausstieg (Bergwerke und Kraftwerke) bis 2030 in allen Regionen der Welt ei

Fur den Carmignac Portfolio Grande Europe wurden im Rahmen seines Anlageprozesses spdRifistimien zur
Berucksichtigung des C£Risikos eingefihrt. 1) Minimierung der Auswirkungen auf die Umwelt mit einera-F2@abdruck,

der 30% unter dem Referenzindikator (STOXX 600) liegt. Diese-Bilanz wird am Verhaltnis der COtensitat zum Umsatz
gemessen und monatlich auf der Website des Fonds veroffentlicht. 2) Begrenzung der Investitionen in Unternehmen mit foss
Brennstoffreserven. 3) Auswahl von Unternehmen, die ein ehrgeizigereRi€ikomanagement verfolgen als die Mitbewerber

in ihremSektor. 4) Investition in Unternehmen, die nachhaltige L6sungen und Technologien anbieten.
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CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Grande Europe

Der Carmignac Portfolio Grande Europe tberwacht seine@3amtemissionen und seine dftensitat auf monatlicher Basis.
Zum 31.Dezember 2020 war das @®EUR-UmsatzVerhaltnis des Fonds 79,1% geringer als das des Referenzindikators und
die Einnahmen aus fossilen Brennstoffen waren praktisch vernachlassigbar. Infolge der globalen weriewsiten und
fondsspezifischen Ausschlusspolitik im Energiesektor ist die Allokation in Unternehmen mit hohgEnXSionen
(Kraftwerkskohle, Ol und Schiefergas) sehr gering.

Gewichteter Gesamte CO- Verflgbarkeit von Fossile
Durchschnitt der CO2- Emissioner? Daten zu CO- Brennstoffe in %
Intensitat? Emissioner? des Umsatzes
FONDS 39,06 4.521,9 97,7% 0,06%
Stoxx 600 186,7 49.220,9 99,0% 1,22%
. - .
Differenz in % zwischen Fonds 79.1% -90,8% KA -95,1%

und Referenzindikator.

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermdgens und nicht auf 100% umbasiert)

2. Gesamttonnen CQAquivalent (berechnet in % des Vermégens und nicht auf 100% umbasiert)

3.0hne Barmittel und Wertpapiere, die nicht betroffen sind: Staatsanleihe Derivate

4. Gewichteter Durchschnitt in % des Anteils von fossilen Brennstoffen am Umsatz fir jedes Unternehmen im Portfolio.

Quelle: S&P TrucosDaten. Stand: 31.12.2020

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&P Trucost. Barechnung der C&Emissionen des Portfolios wird die e®itensitat der
einzelnen Unternehmen (Tonnen £Eissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Stcope 2 GHGProtocol), S&P Trucost)
entsprechend ihrer Portfoliogewichtung gewichtet (blenet in % des Vermdgens und nicht auf 100% umbasiert) und dann aufaddiert.
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Der Carmignac Portfolio Green Gold (Aktienklags&UR Acci ISIN LU0164455502) verzeichnete 2020 eine Performance von
+4,51% gegenuberl1,09% fur seinen Referenzindikator bzw. +1,5% fir seinen Referenzindikator (MSCI ACWI Index (USD)
mit Wiederanlage der Nettodividendén)

Kommentar des Verwaltungsrates

Trotz einer noch nie dagewesenen Gesundheitskrise ware&@2Beschleunigung der GregrchRevolution zu beobachten,
wobei Klima und Umweltfragen in den Diskussionen uber Konjunkturmafnahmen auf der ganzen Welt eine wichtige Roll
spielten. Nationale und supranationale Institutionen haben fast einhellig grio®en oder sogar dominierenden Anteil ihrer
jungsten Investitionsprogramme fir die Bewaltigung des bevorstehenden Klimanotstandes vorgesehen. Dieses positive Um
hat uns dazu bewogen, den Fonds umzugestalten. Nachdem wir uns von Produzenten fassdtafervollstandig getrennt und
unser Anlageuniversum und unsere Anlageallokation radikal Uberarbeitet haben, geben wir nun neuen Segmenten den Vorzug
sich auf dem Weg zu einem sakularen, dkologisch verantwortungsvollen Wachstum befinden. Ddasegefo weit Gber
erneuerbare Energien hinaus. Nachhaltige Materialien, Energieeffizienz, variable Energiespeicherung, verantwortungsvol
Abfallmanagement und neuartige Wassertechnologien sind nur einige Beispiele fur die langfristigen Wachsturneiheieen,
unsere Aktieninvestitionen konsequent ausgerichtet sind. Die Uberarbeitete Architektur des Fonds ruht nun auf dreigégenstand
Saulen:

1. Unternehmen, die Produkte, Dienstleistungen und L&sungen mit geringetn@sitdt anbieten, wie B. Erzeuger
erneuerbarer Energien (Anbieter griiner Energie).

2. Unternehmen, die andere Unternehmen in die Lage versetzen, ikfEn@i€sionen zu senken oder ihre Energieeffizienz zu
verbessern (Vermittler von Losungen); Beispiel: bestimmte KupferproduzentenKdefer ist eine wesentliche Komponente
in Elektrofahrzeugen.

3. Unternehmen, die den grof3ten Beitrag zur Energiewende und zur Reduzierung der globaenissonen leisten, B.
einige groRe integrierte Bergbaoder Olkonzerne (Transitioners), die disshe MaRnahmen zur Verringerung ihrer £0
Bilanz ergriffen haben.

Diese Umstellungen haben sich ausgezahlt. Der Fonds entwickelte sich nicht nur wéhrend desl€®¥4bruchs im ersten

Quartal2020 solide, sondern gewann auch in der zweiten Jahreshalitlich hinzu. Vom effektiven Umstellungszeitpuinkt

dem 14Mai 20207 bis zum Jahresende legte der Fonds um 40,3% zu, gegenlber einem Plus von 20% flr seine

Referenzindikator. Diese gute Performance wurde durch den positiven Beitrag unserer Ingdstadéen von uns favorisierten

Anlagethemen erreicht:

A Elektrofahrzeuge, durch unsere Anlagen in bedeutenden Herstellern von Elektrofahrzeugen wie beispielsweise LG Chem in
Korea

A Erneuerbare Energien, durch innovative Unternehmen, die entlang der Mipftswskette der griinen Industrie tatig sind,
wie beispielsweise die Windturbinenanbieter Orsted und TPl Composites oder d¢aaldisSromunternehmen SolarEdge
Technologies.

A Grine Technologie und Halbleiter, durch unsere Anlagen in Samsung Electronissn T8emiconductor und On
Semiconductor, die erhebliche Kurssteigerungen verzeichneten.

Anfang2021, wahrend die Pandemie immer noch witet, sind saubere Verkehrsmittel, das Klima und der Umweltschutz erneut
den Hauptanliegen der jlngstefonjunkturplane geworden. Die verschiedenen transnationalen Budgets beinhalten nun
Prioritaten wie die energetische Gebaudesanierung, die verstarkte Nutzung erneuerbarer Ressourcen und den Umstieg
sauberen Wasserstoff.

1 Zum 15.05.2020 ist der Referenzindikator der MSCI AC WORLD NR (USD) Index mit Wiederanlage der Nettodividenden. Die \tldttegemi werden

unte Verwendung der Verkettungsmethode dargestellt. Der Name des Fonds wurde von Carmignac Portfolio Commodities in Catfolgn&rdtm Gold
geandert. Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukiinftige Ergebnisse. Diéwltidtbegen verstehen sich, soweit
zutreffend, nach Abzug von Gebiihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestellterbAusggbddje Rendite von
Aktien, die nicht gegen das Wahrungsrisiko abgesichert sind, kanlganfon Wahrungsschwankungen steigen oder fallen. Seit dem 01.01.2013 werden die
Referenzindikatoren fur Aktienindizes abzuglich der reinvestierten Dividenden errechnet.

* Fiur die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (B8dRtiko); Risikostufe 1 bedeutet nicht, dass eine Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit andern. ISIN: LU0164455502.
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Diese Prioritaten entsprecheni nem ti ef grei f enden zTuegd, von deml wir ergvartend @ass erAf@r e
Unternehmen, deren Kerngeschéaft die Bewaltigung von Klimaproblemen beinhaltet, weiterhin glnstig séinumdraier
Grof3teil unserer Anlagen entfallt inzwischerf aalche Unternehmen. 2021 planen wir daher, unsere Anlagen in Unternehmen
mit einem solchen Geschéftsfokus sogar noch zu steigern, wahrend wir bei Aktien, die sich besonders gut entwickelt hak
diszipliniert Gewinne mitnehmen. Nach wie vor sind unstitksten Uberzeugungen:

A Griine Energiei Orsted & Vestas Wind Systems sind zwei filhrende Namen im Bereich der Gnehdréffshore
Windkratft.

A Griine Technologié Taiwan Semiconductor Manufacturing ist der groRte Halbleiterhersteller der Wéitend Samsung
Electronics ein wichtiger Akteur im Speicherchipd FoundryGeschéft ist.

A Griine Industrie/EnergiemanagemerSchneider Electric ist ein wichtiger Anbieter von energieeffizienten Industriesystemen,
wahrend Ecolab in den USA fuhrend imrBieh des sauberen Wassermanagements ist.

A Griine Metallei First Quantum Minerals ist ein bedeutender Produzent von Kupfer, einem zentralen Metall fir die
Energiewende, sowohl als Kernkomponente in vernetzten Elektrofahrzeugen als auch als entscheidtamiteiBeur
Starkung der Stromnetze, damit diese den Winmtl Solarenergi®oom bewaltigen kénnen. Albermarle wiederum ist der
Branchenfuhrer bei Lithium, von dessen Verfligbarkeit die Erhéhung der Batterieproduktion abhangt.

A Energiewendé Der franzdsische Olmulti Total zeigt beachtliche Ambitionen im Bereich der erneuerbaren Energien unc
plant, bis 2030 rund 26igawatt Leistung in Betrieb zu nehmen. Damit passt der Konzern perfekt zu unserem Fokus au
Unternehmen, die sich strategisch und kenkiir die Reduzierung der GEmissionen einsetzen.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Green Gold iiber das gesamte Jahr
2020

Aktienklasse Waéhrung Gesamtrendite 2020 RefeRr‘Zr;Cz"iLedidestors

A EURACC LU0164455502 EUR 4,51% -11,09%
EEURACC LU0705572823 EUR 3,89% -11,09%
A USD ACC LU0807690754 uSsSD 18,94% 0,60%

FEURACC LU0992629237 EUR 5,11% -11,09%
W GBPACC LU0992629401 GBP 15,46% -6,08%
F USD ACC LU0992629583 usD 19,50% 0,60%

W EURACC LU1623762090 EUR 9,30% -11,09%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukinftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungen siehsteden
Abzug von Gebihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls vdtedaebsstelle in Rechnung gestellten Ausgabegebihren).

SRI-Ziele

Der Carmignac Portfolio Green Gold verfolgt einen sozial verantwortlichen Ansatz in Bezug auf die Umwelt und investier
thematisch in Aktien von Unternehmen, die Produkte oder Dienatigish anbieten, die nach Ansicht des Fondsmanagers zur
Eindammung des Klimawandels beitragen. Der Teilfonds verfolgt ein nachhaltiges Anlageziel in Ubereinstimmung m@& Artikel
der Verordnung (EU) 2019/2088 iiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspfiichti m Fi nanz di enstl ei s
Er ist bestrebt, mindestens 60% des Vermdgens in Unternehmen zu investieren, deren Tatigkeit gemaR den Standards der
Taxonomie zur Minderung des Klimawandels beitragt.

Der Ansatz basiert auf einem deutlichgekenntnis zu nachhaltigen Anlagen und zeichnet sich aus durch:

1) Ein PositivScreening, mit dem das Anlageuniversum gefiltert wird, um Unternehmen zu identifizieren, die eine der folgende
drei Losungen zur Minderung des Klimawandels anbidtertiernehmen, die kohlenstoffarme Produkte und Dienstleistungen wie
z.B. erneuerbare Energien anbieten, Unternehmen, die Produkte und Dienstleistungen anbieten, die andere Schritte
Reduzierung oder zur Verwirklichung kohlenstoffarmer Emissionszieledgdithen, Unternehmen, deren Aktivitdten zum
Ubergang zu Nettdlull-Emissionen bis 2050 beitragen, die umfassende Kohlenstoffreduktionsziele umsetzen und ih
Engagement auf erneuerbare Energien ausweiten.

2) Ausschluss von Unternehmen durch eine Mindestéoluk von 20% des Anlageuniversums (Aktien und
Unternehmensanleihen) aufgrund ihrer schwachen-B&&ertung.
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3) Analyse von ES&Risiken in allen Anlageklassen.
4) Eine Verpflichtung zum aktiven Dialog mit den Aktionaren.
Ausfuhrliche Informationen lber digmsetzung des sozial verantwortlichen Investmentansatzes finden Sie auf derawebsite

Kommunikation der Kriterien fir Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung (ESGKriterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung he2s derweBRIi et ARA) nsi mide w
unserer treuhanderischen Verpflichtung gehdrt, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (E
Themen) explizit zu beriicksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investiererglatren, dass wir durch die
Integration von ES@\nalysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Anse
sicherstellen konnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immdtekielten
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale und 6kologische Vorteile anstreben. Wir integrieren di@nBi$& in unsere
Anlageprozesse fiir Aktien und Anleihen. Dies geschieht Uber unser firmeneigend®eE&BciSystem STARTY (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf ein breites Spektrum von externen Daten ur
Experteneinschatzungen zurickgreift. START ist ein vierstufiger Prozess 1) Gruppieren: Die Unternehmen werden in
Branchenkategorien grpjert. 2) Erfassen: Gro3e Mengen an Rohdaten zu Unternehmenspraktikeintii@&®ren) werden

von spezialisierten Anbieten bezogen. Siehe Tabelle unten. 3) Einstufen: Die Unternehmen werden an vergleichba
Unternehmen gemessen. 4) Analysieren: Unsem@y&ten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch vom
System generierten Rating hat) und verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und i
Entscheidung zu begrinden.

2 https://ww.carmignatu/en_GB/responsiblévestment/snapshai7 42

3 START: Das firmeneigene ESSystem START kombiniert und aggregiert E8@ikatoren marktfuhrender Datenanbieter. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung von und Berichterstattung Uber einige(n)-IB8i@atoren durch bdérsennotierte Unternehmen kdnnen nicht alle relevanten Indikatoren
berlcksichtigt werden. START stellt ein zentralisiertes System bereit, wobei Carmignacs interne Analysen und ErkenjethéssdUniernehmen unabhéngig
von den aggregierten exten Dateri sollten diese unvollstandig sdirrum Ausdruck kommen.
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ESG-Indikatoren

Unterehmensiihrune

COx-Emissioner Direkte &

erstrangige indirekte Emissionen Mitarbeiterzufriedenheit in % Unabhangigkeit des Prafungsausschy

in %
(Tonnen CGe)
COx-Intensitati Direkte & erstrangige .
. . . . : Unabhangigkeit des

indirekte Emissionen (Tonnen G&USLC Mitarbeiterfluktuation B g'9

. Verglitungsausschusses
Mio.)
Abfackeln von Erdgas Weibliche Fuhrungskréfte Einbeziehung deBrnennungsausschus:

Durchschnittliche Langfristige zielgebundene

Gesamtenergieverbrauch/Umsatz : ] N . .
Mitarbeiterschulungsstunden Fuhrungskraftevergtitung

Anteil der erneuerbaren Energien Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhéangige Verwaltungsratsmitgliec

Durchschnittliche Amtszeit der

Gesamtenergieverbrauch Todesfalle unter Mitarbeitern L
Verwaltungsratsmitglieder

Geschlechtervielfalt im Verwaltungsrai

Gesamter Abfall / Umsatz Gehaltsvorteil des Chief Executive %

Geschlechtsspezifischer

Recycelter Abfall / Gesamter Abfall Gehaltsunterschied in %

Hochstes Verglutungspaket

Unbeabsichtigte Umweltverschmutzu Kundenzufriedenheit in % Grolie de¥erwaltungsrats

Vergutungsbezogene Anreize
fur Nachhaltigkeit

Wasserverbrauch / Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserenthahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei deBektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf die
Umwelt oder die Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschaftstatigkeit mit dem umstrittenen RUstungssektor
Zusammenhang steht, insbesondere mit Antipersonenminen oder Streubombem, systdmatisch ausgeschlossen. Bei der
Titelauswahl werden zudem weitere Listen mit Beschrankungen bertcksichtigt, unter anderem der USA Patriot Act oder die Li
von Unternehmen, die Menschenrechte missachten. Tabakunternehmen weltweit, Anbieter acmsdfrenunterhaltung und
Pornografie, Kohleunternehmen sowie Kehl&as und Kernkraftwerke, deren GB®Wh-Emissionen das Pariser Abkommen
nicht einhalten, sind aus dem Anlageuniversum ausgeschlossen. Weitere Informationen zu den Bedingungen dew&tawellen
finden Sie auf der Website.

In Bezug auf diese ES@riterien schneidet unser Fonds wie sein Referenzindikator mfiaBAwobei die Ergebnisse der Saulen
Umwelt (A), Soziales (BBB) und Unternehmensfuhrung (BBB) alle besser sind d&idienwerte des MSCI ACWI NR USD
Index, mit einer Gesamtabdeckung von 96,9%. Daruber hinaus verfligen per Dezember 2020 91,8% unserer Besténde be
Rating von mindestens BB und 68,0% des Portfolios Uber ein Rating zwischen A und AAA, gegeniiber nbz@2 303% im

Fall des MSCI ACWI NR Index. Dank der Kriterien Umwelt und Unternehmensfiihrung heben sich unser Anlagen von andere
ab. Der Carmignac Portfolio Green Gold ist ein Themenfonds, der in Aktien von Unternehmen investiert, deren Produkte oc
Dienstleistungen zur Einddmmung des Klimawandels beitragen.

4Quelle: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MSCHESBiBgs globaler borsennotierter Unternehmen und ausgewahlter privater Unternehmen
auf einer Skala von AAA (fuhrend) b8CC (Nachzugler), basierend auf dem Exposure gegenuber branchenspezifischRisiEkSGund der Fahigkeit, diese
Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Referenzindikator: MSCI ACWI (USD) mit Wiederanlage der Divige@mmicBtungen welen
berechnet, indem die Werte auf 100 umbasiert werden, um einen besseren Vergleich mit dem Referenzindikator zu ermé@iehegn&ime auf ein Ranking
oder einen Preis greift kiinftigen Rankings oder Preisen dieser OGA oder der Verwaltungsgisedhthar.
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CARMIGNAC PORTFOLIO Green Gold (friher Commaodities)

Bericht des
Verwaltungsrates

Der Teilfonds verfolgt ein nachhaltiges Anlageziel in Ubereinstimmung mit Adikaér Verordnung (EU) 2019/2088 uiber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssekt ( ASFDRA ) wonach er
Vermogens in Unternehmen investiert, deren Aktivititen gemafR den Standards dexdtidmie zur Minderung des
Klimawandels beitragen. Zum 31.12.2020 war das Fondsvermégen, gemessen an der Anzahl der Bestafdeinzu 66
Unternehmen in Einklang mit den Taxonomiestandards investiert*. Dieser Ansatz fiihrt dazu, dass wir eine hohe Allokation
Unternehmen haben, deren Kerngeschaft die Bewaltigung von Klimaproblemen beinhaltet und die insgesamt gute und/oder .
verbesernde ESG@Nertungen aufweisen. In Bezug auf die Umwelteigenschaften investiert der Fonds beispielsweise in di
fuhrenden Anbieter von kohlenstoffarmen Onshooad OffshoreWindenergieanlagen Orsted & Vestas Wind Systems.
AuBerdem sind wir in EnergieeffamzUnternehmen wie beispielsweise Schneider Electric, einem wichtigen Anbieter von
energieeffizienten Industriesystemen, und Ecolab, einesViaigtflihrer im Bereich des sauberen Wassermanagements, angelegt.
Ferner investieren wir in den franzodsischen Gtimiiotal SA, der beachtliche Ambitionen im Bereich der erneuerbaren Energien
hat und bis 2030 rund ZBigawatt Leistung in Betrieb nehmen will. Damit passt der Konzern perfekt zu unserem Fokus auf
Unternehmen, die sich strategisch und konkret fir die Redung der C@Emissionen einsetzen.

* Erlauterungen zum Branchenrahmen und zur Methodik der Taxonomie
Schritt 1
3 Uberpriifung der Geschéftstatigkeiten des Unternehmens vor dem Hintergrund ded\esSEizierung der
TaxonomieStandards
Schritt 2
3 Bestatigung der berichteten prozentualen Anteile am Umsatz fir jedes Unternehmen anhand interner Analyse
Schritt 3
3 KontroverserScreenings und interne Analysen zur Ermittlung der Mal3hahmen der Unternehmen zur
Risikominderung potenzieller Umweltkontroversen, die andere Klimaziele der Aktivitaten im Sinne der Taxono
beeintrachtigen kdnnten, welche als nicht erheblich beeintrachtigend gelten (DNSH)
Schritt 4
3 Absicherung der angemessenen sozialen RichtlinierPuaktiken der Unternehmen anhand eines normenbasierte
Screenings, das die Arbeitsgrundsétze der Internationalen Arbeitsorganisation beinhaltet

Grenzen unserer Methodik

- Da der delegierte Rechtsakt zur TaxonomieHiimanzdienstleister noch nicht als Gesetz verabschiedet wurde un
Verordnung fiir Angaben finanzmarktfremder Unternehmen ers20aR gilt, wird die Ubereinstimmung des
Portfolios mit der Taxonomie hauptsachlich anhand des prozentualen Anteils am Emsi#tt. Eine Bewertung
der Grenzwerte der technischen Standards flie3t nur ein, soweit sie verfligbar ist.

- In Ermangelung von Unternehmensangaben beschranken sich die empfohleneBBid&ihungen gemafn dem
TaxonomieFachbericht kurzfristig méglichenige auf qualitative Beurteilungen.

Quellen: Carmignac, Bloomberg, Eurostat, https//ec.europa.eu/info, 31.12.2020

1 Weitere Einzelheiten zu den Standards defTEMonomie:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business _economy_euro/banking_and_finance/dsidigdéh8sustainable
financetegreporttaxonomy_en.pdf

1 https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy euro/banking_and_finance/dsed@®éh8sustainable
financetegreporttaxonomy_en.pdf

1 Europaische Kommission, Carmignac, Bloomberg Portfolio und Watchlist Analytics NACE, Dezember 2020

1 Weitere Informationen zur NACRlethodik: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics
explained/index.php/NACE_background

1 Weitere Einzelheiten zum Prinzip der Vermeidung erheblicher Beeintrachtigungen (Do No Significant Harm):
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business _economy_euro/banking_and_finance/documentsiziaicdhle
financetegfinal-reporttaxonomyannexes_en.pdage 2985

Quelle: Carmignac, Dezember 2020
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CARMIGNAC PORTFOLIO Green Gold (friher Commaodities)

Bericht des
Verwaltungsrates

Unsere Engagements

Unseretreuhanderische Verantwortung beinhaltet, dass wir die Rechte unserer Aktionare im Auftrag unserer Anleger voll ur
ganz vertreten und das Engagement der Aktionare in unsere Anlagestrategie integrieren. Das Engagement der Gesellschaft
von den drei Grppen innerhalb des Investmentteams durchgefihrt: ResAaatiisten, Portfoliomanager und ESGalysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagements zu einem besseren Verstandnis der Art und Weise fuhren, wie Unternet
in die wir investieren, ES@isiken steuern und eine wesentliche Verbesserung ihresPESE erreichen und gleichzeitig eine
langfristige Wertschépfung fir unsere Kunden, die Gesellschaft und die Umwelt ermdglichen. Unsere Engagements kdnner
vier Kategorien eingeteilt werdenineAnlagethema, eine gewiinschte Wirkung, aufgrund von kontroversem Verhalten und
Entscheidungen zur Stimmrechtsvertretung. Carmignac kann mit anderen Aktiondren und Anleiheinhabern zusammenarbei
wenn auf diese Weise (ber das Engagement Einfluss auf Hdiedlungen und die Unternehmensfiihrung der
Beteiligungsunternehmen genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingefiihrt, um sicherzustellen, dass ¢
Unternehmen potenzielle oder bestatigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhthbdandiabt, und halt diese auf
dem neuesten Stand. Weitere Informationen Uber unsere Engagrictatinien finden Sie auf unserer Website.

2020 hielten wir Unternehmen wie Samsung Electronics, Tencent oder Hyundai Motor, die in der VergangenheinGegensta
Kontroversen waren. In diesen Fallen nehmen wir jedoch einen transparenten Dialog mit der Geschéftsfihrung der Unternehi
auf. Bei Kontroversen sind Fondsmanager und Analysten fir die Einleitung eines Dialogs mit und die Nachverfolgung bei d
betreffenden Unternehmen verantwortlich. Der EAGalyst kann Manager und Analysten auch auffordern, ein Unternehmen zu
einem bestimmten Thema oder einer bestimmten Kontroverse zu kontaktieren. Diese Kontakte werden in uns@féicé-ront
Datenbank (Mackey RM) dokumentiert und sind fir das gesamte Investmentteam zuganglich. Je nach den vorgelegte
Antworten und den umgesetzten Mallhahmen kénnen wir beschlieen, unsere Investitionen anzupassen, wenn sie uns
zufriedenstellend erscheinen.

Im Rahmen ihres fgagements fur vorbildliche CorporgBovernancelraktiken, wie zB. eine aktive Abstimmungspolitik,
verpflichtet sich Carmignac auch, die Unternehmen, in denen die Gesellschaft anlegt, im Falle von Kontroversen in dem Bereicl
Umwelt, Soziales oder Unteehmensfuhrung zu unterstutzen. 2020 beschéftigten wir uns mit mehreren Unternehmen, darunt
der fuhrende Windturbinenlieferant Vestas Wind Systems, wobei es um die wachsenden Garantiertickstellungen und Proble
mit Rotorblattern ging. Wir nahmen den Rig mit den Unternehmen auf, um unsere Sorgen wegen der Probleme mit
ausgefallenen Rotorblattern zu &ufRern und die Verbesserung des Designs und allgemein des Outsourcings von Rotorbla
anzusprechen. Die Geschaftsleitung des Unternehmens ging sehmrlaisfauf unsere Fragen ein und beantwortete sie in
angemessener Weise. Sie ging die Probleme sofort mit einer vollstandigen Prifung und gegebenenfalls AulRerbetriebnahme
und tauschte insbesondere fehlerhafte Rotorblatter aus (besonderer Einsatz lefaskdblattern bei bestimmten
Blitzbedingungen, fur Glasfaserblatter nicht erforderlich) und fiihrte eine vollstandige Uberpriifung des Rotorblattdesigas und
Fertigungsprozesses durch, um die Risiken in Zukunft zu minimieren.

Anlagestrategie und Transgmrenz der COx-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel |
i hrem Anl ageprozess formalisiert, -itmtivennbindelt end didn Grendz& gom¢ h u
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdikgsanzgesetz) des
franzosischen Staates einhalt (L5321 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstitzerinder Task Force on Climatelated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein erster Kurzbericht gemal denEhRgFEhlungen. Gegenwartig
verdffentlichen die Portfoliounternelen zu wenig Informationen tber ihre Klimaschutzpolitik und ihre Emissionsdaten sowie
Uber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns eine zufriedenstellende Berichterstattung zu ermdglichen. |
ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, iahrRen unserer Initiativen zur Einbeziehung der Aktiondre mehr solcher
Informationen bereitzustellen. Seit M&@20 hat Carmignac ihre Ausschlussrichtlinien fir Kohleproduzenten sowie -Kohle
Atom- und Gaskraftwerke verscharft, indem ein Toleranzwert f@g-Emissionen/kWh in Ubereinstimmung mit dem Pariser
Abkommen und eine Obergrenze von 10% des Umsatzes oddio2@onnen aus der Kohleproduktion eingefihrt wurde.
Carmignac setzt sich fiir einen vollstdndigen Kohleausstieg (Bergwerke und Kraftwerk@3®is 2llen Regionen der Welt ein.
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Bericht des
Verwaltungsrates

CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Green Gold

Der Carmignac Portfolio Green Gold Uberwacht seine gesamterE@@3sionen und seine Gdntensitat auf jahrlicher Basis.

Zum 31.Dezember 2020 hat der Fonds 326,3 Tonnes-&quivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermogens
und nicht auf 100% umbasiert) gegeniiber 19@8nen fir den MSCI ACWI NR Index (EUR); dies sind 63,2% mehr als im Fall
des MSCI ACWI NR USD ndex. Darliber hinaus haben fossile Brennstoffe innerhalb des Teilfonds einen Anteil von 1,17%
gegeniber 1,77% fir den MSCI AWCI NR Index (USD). Unser Anlageprozess konzentriert sich auf Unternehmen, dere
Produkte oder Dienstleistungen zur Einddmmung diesatvandels beitragen. Die G@ilanz des Teilfonds ist jedoch hdher als

die seines Referenzindikators. Dies lasst sich dadurch erklaren, dass wir Unternehmen mit hgkemis§€iGnhen nicht
systematisch ausschlief3en, da wir glauben, dass sie den gréititeg Be Energiewende und zur Reduzierung der globalen CO
Emissionen leisten kdnnen. Jedoch konzentrieren wir uns dabei auf Unternehmen, die sich in vorbildlicher Weise bemih
drastische MalRBnahmen zu ergreifen, um ihre-Bianz zu reduzieren. In diesxn Zusammenhang haben wir eine Position in dem
franzosischen Olmulti Total, der beachtliche Ambitionen im Bereich der erneuerbaren Energien zeigt und plant, bis 2030 ru
25 Gigawatt Leistung in Betrieb zu nehmen. Damit passt der Konzern perfekt zu urisekes auf Unternehmen, die sich
strategisch und konkret fir die Reduzierung deg-E@issionen einsetzen.

Gewichteter Gesamte CO- Verfligbarkeit von Fossile
Durchschnitt der CO2- Emissioner? Daten zu CO- Brennstoffe in %
Intensitat? Emissioner? desUmsatze$
FONDS 326,3 55.786,4 96,1% 1,17%
MSCI ACWI NR USD Index 199,9 44.732,2 98,9% 1,77%
. - .
Fonds Differenz in % ggu. +63,2% 24.7% KA -34,2%

Referenzindikator

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermégensiohtlauf 100% umbasiert)

2. Gesamttonnen CQAquivalent (berechnet in % des Vermogens und nicht auf 100% umbasiert)

3.0Ohne Barmittel und Wertpapiere, die nicht betroffen sind: Staatsanleihen und Derivate

4.Gewichteter Durchschnitt in % des Anteils ossilen Brennstoffen am Umsatz fur jedes Unternehmen im Portfolio.

Quelle: S&P TrucosDaten. Stand: 31.12.2020

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&P Trucost. Zur Berechnung deE@®Bsionen des Portfolios wird die Gtensitat

der einzelnen Unternehmen (Tonnen £Enissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Scap®l 2 GHGProtocol), S&P

Trucost) entsprechend ihrer Portfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % des Vermdgens und nicht auf 100% umbasient) und dan
aufaddiert
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Der Fonds verzeichnete 2020 eine Wertentwicklung v@ia6% (Kategorih EURAccT ISIN LU0336083810) gegeniiber
+5,35% fiir seinen Referenzindikator (50% MSCI BiallCap (EUR)}+ 50% MSCI EMMid Cap(EUR), mit Wiederanlage der
Nettodividenden).

Kommentar des Verwaltungsrates

Im Jahr 2020 stiegen die Preise fur Schwellenl&dnderanlagen. Der Marktoptimismus basierte auf einer Kombination a
unterstitzenden Faktoren wie dem WabhlsiegBldens in den US und der Zulassung einer Reihe von Impfstoffen, die die
Hoffnung nahrten, dass die Pandemieadngste nach der ersten Halfte des Jahres 2021 weitgehend hinter uns liegen werder
Einigung zwischen dem Vereinigten Konigreich und der Europaischen Union dawigrol3e Konjunkturpaket, das die-US
Regierung zum Jahresende anklndigte, befliigelten die Markte ebenfalls, sodass 2020 trotz einer schrecklichen Pandemie, di
Weltwirtschaft erschiitterte, ein positives Jahr fir sie war.

Vor diesem Hintergrund prdferte der Fonds von der ordentlichen Performance seiner asiatischen Aktien, insbesondere de
indischen (Info Edge, Dr. Lal Pathlabs) und der siidkoreanischen (Silicon Works) Titel. Unser Exposure in einigen Unternehm
der chinesischen New Economy ebersfallr Performance bei, vor allem in den Bereichen Rechenzentren (21vianet), Internet |
soziale Medien (Joyy) und Gesundheit (Hangzhou Tigermed). Unser jingster Neuzugang im Fonds, das grol3e kasachisch
CommerceUnternehmen Kaspi, trug ebenfalls positir Performance bei.

Im Berichtszeitraum verzeichnete der Fonds jedoch eine Underperformance gegeniber seinem Referenzindex. Di
Underperformance ist hauptsachlich auf das Exposure des Fonds in einigen Frontiermarkten zuriickzufihren. Tatséachlich he
sich die Frontiermarkte unterdurchschnittlich entwickelt und sind bei der Erholung hinter ihren Pendants in den Scimgellen
Industrielandern zurlickgeblieben. Dies ist darauf zurlickzufihren, dass die Rally der Schwellenlander durch die Erholung |
Technobgiee und ECommerceTitel angetrieben wurde und es im Bereich der Frontiermarkte nur wenige Aktien aus dem
Technologie und ECommerceSektor gibt. Vor diesem Hintergrund belastete unsere Allokation in Frontiermarkte die relative
Performance des Fonds.

Unsere Anlagen in Lateinamerika und der Region Europa, Naher Osten und Afrika (EMEA) trugen ebenfalls negativ z
Wertentwicklung des Fonds bei, wobei unsere mexikanischen (Unifin Financiera), brasilianischen (Alupar) und russischen Akti
(Mail.ru) fielen.AuBerdem litt der Fonds unter der schlechten Performance einiger chinesischer (China Communications Servici
Momo Inc) und taiwanesischer Aktien (Primax Electronics), die vor allem in der zweiten Jahreshélfte wegen der Sorgen Uber
Spannungen zwischaten USA und China eine enttauschende Performance zeigten.

Die Underperformance der Frontistarkte im Jahr 2020 war eine Belastung fir den Fonds, der strukturell stark in den
Frontiermérkten engagiert ist. Aus unserer Sicht besteht nach dieser Underpad® jedoch in den kommenden Monaten
Spielraum fur eine Aufholjagd der Frontiermérkte. Obwohl der liquiditatsgetriebene Markt zuerst TechnmddgeCommerce

Titel steigen lie3, glauben wir, dass die Liquiditat letztendlich in kleinere Schwellenkitdgiinstiger Bewertung flieBen wird,

in denen der Fonds ein grol3es Exposure aufweist.

Im 2. Halbjahr 2020 haben wir die Anzahl der Titel im Fonds weiter reduziert und auf weniger starken Uberzeugungen beruhen
Positionen verkauft. Wir sind davon uUbeargé dass der Fonds mit einem konzentrierten Portfolio unserer grof3ten
Uberzeugungen, die unterbewertet sind und starke Wachstumsaussichten aufweisen, zur Erholung ansetzen und attra
risikobereinigte Renditen generieren wird.

* Fir die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hochstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutet nichg Aatxgeinmisikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit andern. ISIN: LU0336083810.
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Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Emerging Discovery iiber das
gesamte Jahr 2020

Aktienklasse Waéhrung Gesamtrendite 2020 Ref(aRr‘Z?]giitrle d?keexstors
A EURACC LU0336083810 EUR -0,16% 5,35%
A CHFACCHDG LU0807689400 CHF -0,56% 5,35%
A USDACCHDG LU0807689582 usD 1,15% 5,35%
E USDACCHDG LU0992629666 usD 0,72% 5,35%
FEURACC LU0992629740 EUR 0,85% 5,35%
FCHFACCHDG LU0992629823 CHF 0,44% 5,35%
W GBPACC LU0992630086 GBP 6,53% 11,29%
FUSDACCHDG LU0992630169 usD 2,14% 5,35%
W EURACC LU1623762256 EUR 0,84% 5,35%
W USDACC LU1623762330 usD 9,93% 14,84%

Die vergangené&Vertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukinftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungen verstehe
sich nach Abzug von Gebihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestell
Ausgabegebiihren).

Quelle: Carmignac31.12.2020

Seite 21



CARMIGNAC PORTFOLIO Unconstrained Global Bond

Bericht des
Verwaltungsrates
« Liwor ek Highur gk
Recnmmended 1—L-
minimum vessmont o o b8 Rty

honzon: | |

2020 erzielte der Carmignac Portfolio Unconstrained Global Bond (Aktienklasse A EURLA#2336083497) eine Rendite von
+4,70% und Ubertraf damit seinBeferenzindikator (JP Morgan GBI Global (EURY)), der um +0,62% stieg.

Kommentar des Verwaltungsrates

Anders als erwartet erwies sich 2020 als extrem chaotisches Jahr. Das Auf und Ab in der Pandemiebekampfung schickte
Anleihemarkte auf eine Achterbalahirt und stiirzte sie in vollige Ungewissheit, bis Notenbanken und Politik schlie3lich mit
wichtigen, wenn nicht gar tberlebenswichtigen Stlitzungsmalnahmen eingriffen. Was nichts daran &ndert, dass es zu erhebli
Verlusten kam, als die Liquiditat praktls versiegte und es damit aul3er Geldmarktanlagen keine anderen Optionen mehr gat
Gute Nachrichten in Sachen Impfstoffe gegen Ende des Jahres und die erneute Zusage der Fed, das Volumen ihrer Anleihel
unverandert zu lassen, wirkten sich zum Vorteil visikoreichen Anlagen aus. Doch wahrend diese Entwicklungen durch die
aktuelle und prognostizierte Politik der Zentralbanken untermauert werden, erfordern die angebotenen Bewertungen ei
selektiveren Ansatz. Daher lag die modifizierte Duration des Fiomd&eitraum zwischen dem 30uni und dem 31Dezember

2020 im Durchschnitt nahe bei 5 (die modifizierte Duration des Fonds kann zwidctied +10 liegen).

Nach der Bekanntgabe erfolgreicher Impfstudienergebnisse setzten Risikoanlagen ihren Aufddastrélatte man im Marz

noch mehrheitlich eine massive Rezession beflrchtet (und darum enormergkldaushaltspolitische Hilfspakete geschniirt),
prasentierte sich auch die gesamtwirtschaftliche Lage nun weniger dramatisch als gedacht. Mit mamgitfem Borgten die
Notenbanken daflir, dass die Zinsen nicht zur Unzeit in die Hohe schnellten. Mit der Hoffnung auf einen Konjunkturaufschwul
stiegen auch die Inflationserwartungen sprunghaft an, Uberraschenderweise jedoch ohne dass sich diekein Tdarereag
niedergeschlagen hatte. In Kombination mit den nach wie vor extrem niedrigen Nominalrenditen drickten die hodhere
Inflationserwartungen die Realrenditen, nahrten gleichzeitig jedoch die Hoffnung auf ein wieder anzieheiVtiasHztiam.

Der Kreditmarkt entwickelte sich weiterhin gut und erreichte dank des Liquiditatszuflusses aus den Zentralbankprogrammen u
den Hilfsplanen fur die verschiedenen, von der COWiiise stark betroffenen Sektoren sogar fast wieder Vorkrisenniveau.
Dieser Sektor wadank der Wertpapiere von Finanzinstituten und des Konsumgutersektors, die teilweise aufgeholt haben, ei
echte Quelle der Wertschopfung fir den Fonds.

In den Schwellenlandern wurde die Geldpolitik auf3erordentlich akkommodierend, wobei sie im Gegefrsaeren Krisen der
US-Notenbank und der Europaischen Zentralbank bei den Lockerungen folgte. Dies hat zwar den Druck auf die Volkswirtschaft
vermindert, aber auch die Wahrungen vieler Schwellenlander wie Brasilien, Mexiko, Russland usw. geschevdckaldn
Zinssatze wurden in der Region auf historische Tiefststande gesenkt. Uberraschenderweise hat der Wertverlust der Wéhrut
bisher keine Inflation ausgeldst.

Vor diesem Hintergrund liegt die modifizierte Duration des Fonds bei fasB&®i8punken, gegeniiber 83asispunkten zu
Beginn des Berichtszeitraums (die modifizierte Duration einer Anleihe misst das Risiko, das mit einer bestimmten Anderung ¢
Zinssatzes verbunden ist). Die Duration ist jetzt durch eine Kaufposition in Zinsen der Kerrd@ékennzeichnet, hauptséachlich
US., japanische und australische Schuldtitel. Innerhalb der Schwellenlanderkomponente halten die Portfoliomanager besonc
Gel egenheiten imstaadénammeindin TAdwead i, di e hrauchrussiéclehchinesische a u
und marokkanische Staatsanleihen. Der Portfoliomanager halt auRBerdemP@&ionen in Ungarn, Polen und der
Tschechischen Republik. Denn einige Schwellenldnder bieten die Chance, weiterhin héhere Renditen zu erzgilenpdies
allem fur Lander mit sich langfristig verbessernden Fundamentaldaten. Der Fonds ist am Ende des Berichtszeitraums nich
Staatsanleihen der Peripherieldnder angelegt, da der Portfoliomanager beschlossen hat, nach der starken Rally Ges@ne auf
Papieren mitzunehmen. Dariber hinaus beschloss der Portfoliomanager nach der starken Erholung der spezifischen Titelausy
die voriibergehend unter der COVKJise-19 litt (Ford, Easyjet usw.), das Exposure in dieser Anlageklasse zu reduzieren und
nalm Gewinne mit.

* Fir die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (h6chstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutessieine Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. 1310336083497 .
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Auf dem Wahrungsmarkten belasteten die extrem akkommodierende Geldpolitik der Fed und ein Haushaltsdefizit von
annahernd 20% in den Vereinigten Staaten den Dollar im Berichtszeitraum stark. Daher behielt der Fonds wéahrend des
Berichtszeitraura eine wichtige Allokation im Euro bei, und der Portfoliomanager hielt weiterhin-Blositionen im US

Dollar. Er bevorzugt jedoch weiterhin den Yen und, in geringerem Mal3e, eine Auswahl von Schwellenlanderwéahrungen.

Alles in allem sollte der Portfolionmager die Staatsschulden der Industrielander im Auge behalten, sehr selektiv bei seiner
Kreditengagement bleiben und in den kommenden Wochen weiterhin die europdéische Einheitswéhrung bevorzugen.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklassee$ Carmignac Portfolio Unconstrained Global Bond (iber
das gesamte Jahr 2020

Aktienklasse Waéhrung Gesamtrendite 2020 Refsrirr]gii;e d?kif{ors
FUSD Acc Hdg LU0992630912 uUSD +6,33% +0,62%
A USD Acc Hdg LU0807690085 uUSD +5,96% +0,62%
IncomeA EUR LU1299302098 EUR +4,70% +0,62%
F EUR Acc LU0992630599 EUR +5,07% +0,62%
F CHF Acc Hdg LU0992630755 CHF +4,67% +0,62%
FEURYDIS LU1792392216 EUR +5,07% +0,62%
W GBPAcc Hdg LU0553413385 GBP +5,98% +0,62%
A CHF Acc Hdg LU0807689822 CHF +4,28% +0,62%
IncomeE USD Hdg LU0992630326 uUSsSD +5,58% +0,62%
Income W GBP Hdg LU0807690242 GBP +5,97% +0,62%
Income W GBP LU1748451231 GBP +11,54% +6,29%
E EURAcc LU1299302254 EUR +4,33% +0,62%
W EURAcc LU1623762769 EUR +5,59% +0,62%
W GBPAcc LU0992630839 GBP +11,54% +0,62%
A EUR Acc LU0336083497 EUR +4,70% +0,62%
E USD Acc Hdg LU0992630243 uSD +5,58% +0,62%
A EURYdis LU0807690168 EUR +4,71% +0,62%
IncomeA CHF Hdg LU1299301876 CHF +4,28% +0,62%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukinftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungen verstet
sich nach Abzug von Gebihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestell

Ausgabegebihren).
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Kommunikation der Kriterien fir Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung (ESGKriterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung zu den PRI (APrinzipien
unserertreuhénderischen Verpflichtung gehdrt, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (ES
Themen) explizit zu beriicksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch d
Integration von ES@\nalysen inunseren Anlageprozess die nachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Ansat
sicherstellen konnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktor
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale unafilgische Vorteile anstreben.

Wir integrieren die ES@\nalyse in unsere Anlageprozesse fir Unternehmensanleihen. Dies geschieht tiber unser firmeneiger
ESGResearctBystem START (System for Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das rabireites Spektrum

von externen Daten und Experteneinschatzungen zuruckgreift. START ist ein vierstufiger Prozess 1) Gruppieren: C
Unternehmen werden in 90 Branchenkategorien gruppiert. 2) Erfassen: Gro3e Mengen an Rohdaten zu Unternehmensprak
(ESGIndikatoren) werden von spezialisierten Anbieten bezogen. Siehe Tabelle unten. 3) Einstufen: Die Unternehmen werden
vergleichbaren Unternehmen gemessen. 4) Analysieren: Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor
automatisch vom y&tem generierten Rating hat) und verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zL
beschreiben und ihre Entscheidung zu begriinden.

1 START: Das firmeneigene ESSystem START kombiniert und aggregiert E8@ikatoren marktfiihrender Datenanbieter. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung von und Berichterstattung Uber einige(n)-IE8i@toren durchbérsennotierte Unternehmen koénnen nicht alle relevanten Indikatoren
berlcksichtigt werden. START stellt ein zentralisiertes System bereit, wobei Carmignacs interne Analysen und ErkenjethéssdUniernehmen unabhéngig
von den aggregierten externen Detesollten diese unvollstandig sdireum Ausdruck kommen.
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ESG-Indikatoren

Unermenmensiiurg

CO,-Emissioneni direkt & erstrangig Mitarbeiterzufriedenheit in % Unabhéngigkeit des Prifungsausschu

indirekt (Tonnen C@e) in %
(.:Oz_-lntensnatl direkt & erstra.nglg Mitarbeiterfluktuation Un?bhanglgkelt des
indirekt (Tonnen C@/USD Mio.) Vergltungsausschusses
Abfackeln von Erdgas Weibliche Fuhrungskréfte Einbeziehung des Ernennungsausscht
Durchschnittliche Langfristige zielgebundene

Gesamtenergieverbrauch/Umsatz Mitarbeiterschulungsstunden Fithrungskraftevergiitung

Anteil der erneuerbaren Energien Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhangige Verwaltungsratsmitglied
Durchschnittliche Amtszeit der
Verwaltungsratsmitglieder
Geschlechtervielfalt im Verwaltungsrat
%

Gesamtenergieverbrauch Todesfalle unteMitarbeitern

Gesamter Abfall / Umsatz Gehaltsvorteil des Chief Executive

Geschlechtsspezifischer

Gehaltsunterschied in %

Unbeabsichtigte Umweltverschmutzt Kundenzufriedenheit in % Grole des Verwaltungsrats

Vergutungsbezogene Anreize
fur Nachhaltigkeit

Recycelter Abfall / Gesamter Abfall Hochstes Verglutungspaket

Wasserverbrauch / Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserentnahme insgesam

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen wendegatdie Auswirkungen auf die
Umwelt oder die Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschaftstatigkeit mit dem umstrittenen RUstungssektor
Zusammenhang steht, insbesondere mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlo:
Tab&unternehmen weltweit, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung und Pornografie, Kohleunternehmen sowieGEshle

und Kernkraftwerke, deren GBWh-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten, sind aus dem Anlageuniversum
ausgeschlossen.

In Bezug auf tese ES@Bewertung hat unser Fonds ein Rating von BBBarUber hinaus verfigen mehr als 69% unserer
Portfoliopositionen Uber ein Rating von mindestens BB und 43% Uber ein Rating zwischen A und AAA.

2QueIIe: MSCI ESG. Stand: 31.12.2020, mit einer Abdeckung von 94,4%. MSCI ESG Research bietet M&RatiB§globaler bérsennotierter Unternehmen
und ausgewabhlter privatemternehmen auf einer Skala von AAA (fiihrend) bis CCC (Nachzugler), basierend auf dem Exposure gegenuber branchenspezifisch
ESGRIisiken und der Fahigkeit, diese Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Die Gewichtungen werden hegethieiMerte auf 100
umbasiert werden, um einen besseren Vergleich mit dem Referenzindikator zu ermdglichen. Die Bezugnahme auf ein RankémyRréées greift kiinftigen
Rankings oder Preisen dieser OGA oder der Verwaltungsgesellschaft nicht vor.
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Unsere Engagements

Unseretreuh@nderische Verantwortung beinhaltet, dass wir den Einfluss als Schuldtitelinhaber im Namen unserer Investoren \
geltend machen und den Dialog mit den Emittenten in unsere Anlagestrategie integrieren. Das Engagement der Gesellschaft
von den dreGruppen innerhalb des Investmentteams durchgefiihrt: Reséaatysten, Portfoliomanager und ESKhalysten.

Wir sind davon lberzeugt, dass unsere Engagements zu einem besseren Verstandnis der Art und Weise flihren, wie Emitte
ESGRisiken steuern undire wesentliche Verbesserung ihres EBGfils erreichen und gleichzeitig eine langfristige
Wertschépfung fiir unsere Kunden, die Gesellschaft und die Umwelt ermdglichen. Unsere Engagements kénnen in v
Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, g@elinschte Wirkung und aufgrund von kontroversem Verhalten. Carmignac
kann mit anderen Anleiheinhabern zusammenarbeiten, wenn auf diese Weise lber das Engagement Einfluss auf die Handlu
und die Unternehmensfuhrung der Emittenten genommen werden kammig@ac hat Richtlinien eingefiihrt, um sicherzustellen,
dass das Unternehmen potenzielle oder bestatigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhindert und hanédhabt, unc
diese auf dem neuesten Stand.

Fallstudie Pemex:

Petroleos Mexicanodyesser bekannt als Pemex, ist das staatliche mexikanische Erddlunternehmen mit einem Vermégen v
mehr als 10Mrd. USD. Pemex wird von MSCI im ESRating mit CCC bewertet (Stand: 07.01.2021). Unser
Schwellenlanderexperte hat sich jedoch im Laufe desesaB®20 regelmal3ig mit verschiedenen Schllisselpersonen aus dem
Management des Unternehmens getroffen, darunter PE&FR©xAlberto Velazquez Garcia, der mexikanische Finanzminister
Arturo Herrera und andere wichtige Mitglieder des Peieswvaltungsrats. Nactliesen regelmafligen Treffen waren wir von der
positiven Entwicklung des Unternehmens Uberzeugt. Dies gilt vor allem fiir vier Bereiche:
- Pemex ist eine Zukunftsstory, da die Steuerlast des Unternehmens sinkt und es steuerlich mehr wie eituntgmalasien
behandelt wird;
- Pemex hat niedrige Olférderkosten und betreibt weder Fracking/Schieferélférderung noch ffefsmebohrungen, was
laut vielen privaten GroBunternehmen im Golf von Mexiko inzwischen unrentabel ist;
- Pemex konzentriert sich fdie Stabilisierung der Olférderung und hat dieses Ziel nach mehr als einem Jahrzehnt des
Rickgangs fast erreicht;
- Der Bau einer Raffinerie ist auch unter Umwelhd Beschaftigungsgesichtspunkten besser, als Rohél in die USA zu
exportieren, um von dortieder Benzin zu importieren.

Aus diesen Grunden bleibt der Carmignac Portfolio Unconstrained Global Bond in Pemex investiert.
Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Beriicksichtigung von skior Zusammenhang mit dem Klimawandel in

i hrem Anl ageprozess formalisiert, -itmtivennblindelt end didn Grends&z monh u
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahduigsanzgesetz) des
franzosischen Staates einhalt (L5831 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstutzerin der Task Force on Climatdated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgesom
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein erster Kurzbericht gemal denEhRgFEhlungen. Gegenwaértig
verdffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Informationen tber ihre Klimaschutzpolitik und ihre Emissionsdaten sowi
Uber ihr Exposuren physischen und Ubergangsrisiken, um uns eine zufriedenstellende Berichterstattung zu ermdglichen. W
ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unserer Initiativen zur Einbeziehung der Aktiondre mehr solcl
Informationen bereitzustellen.
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CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Unconstrained Global Bond

Der Carmignac Portfolio Unconstrained Global Bond tGiberwacht geis@mten C@Emissionen und seine Gntensitat auf
jahrlicher Basis.

Verfugbarkeit von

Gewichteter Durchschnitt Gesamte CQ-
der COz-Intensitat* Emissioner? Date_n zu CQ-
Emissioner?
FONDS 49,3 - 86,3%

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermdgens und nicht auf 100% umbasiert)
2. Gesamttonnen CQAquivalent (berechnet in % des Vermogens und nicht auf 100% umbasiert)
3.0hne Barmittel und Wertpapiere, die nicht betroffen sind: Staatsanleihe Derivate

Quelle: S&P TrucosDaten. Stand: 05.01.2021

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&P Trucost. Zur Berechnung deE@@sionen des Portfolios wird die gtensitéat der
einzelnen Unternehmen (Tonnen £Enissionen je Mio. USmsatz, umgerechnet in Euro (Scdpend 2 GHGProtocol), S&P Trucost)
entsprechend ihrer Portfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % des Vermégens und nicht auf 100% umbasiert) und dann aufaddi

Hauptrisiken des Carmignac Portfolio Unconstrained Gldal Bond

Kreditrisiko: Das Kreditrisiko besteht ider Gefahr, dass der Emittent seinen Verpflichtungen nicht nachkommt.

Zinsrisiko: Das Zinsrisiko fuhrt bei einer Veranderung der Zinssétze zu einem Rickgang des Nettoinventarwerts.

Wahrungsrisiko: Das Wahrungsrisiko ist mit dem Exposure in einer Wahrung verbunden, die nicht die Bewertungswahrung des Fonds i
wobei das Exposure entweder durch eine Direktanlage oder Uber Féfivarzinstrumente erreicht wird.

Verwaltung mit Ermessensspielraun: Die Erwartungen der Verwaltungsgesellschaft zur Entwicklung der Finanzmérkte wirken sich direkt
auf die Wertentwicklung des Fonds aus, die von den ausgewahlten Wertpapieren abhéngt.

Der Fonds ist mit dem Risiko eines Kapitalverlusts verbunden.
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Performance seit Jahresbeginn 2020 zum 31.12.20 | Carmignac Portfolio Unconstrained Euro Fixed Income Aktienklasse A E
ACC (ISIN: LU0336084032) bei +9,24% ggiB,99% fir derReferenzindikator (ICE BofA ML Euro Broad Market Index (mit
Wiederanlage der Ertrage))

Kommentar des Verwaltungsrates

Das Jahr 2020 stand unerwartet und unvorhersehbar im Zeichen der QO¥@nhdemie. Es war ein Jahr, das gepragt war von
Veranderungenni der Gesundheitssituation, von Fortschritten in der Forschung und am Ende von der Ankindigung vo
Impfstoffen, aber auch von der Reaktion der Wé&hrungsinstitutionen und der Regierungen, die versuchten, den Schock fur
Volkswirtschaften abzumildern, indesie deutlich mehr Liquiditat bereitstellten und héhere Haushaltsdefizite eingingen.

Bis Ende Februar verzeichnete der Fonds eine positive Wertentwicklung, die durch unser Exposure in Peripherielandern (Ital
Griechenland), unsere Anleihen aus denaR#sektor und unsere Durationsstrategie bei australischen Anleihen unterstiitzt wurde
Doch dann wurde aus einer anfangs regionalen Epidemie in China eine Pandemie, die Westeuropa Uberrannte. Die Entwick
beschleunigte sich dann im Marz, sodass alle gischen Lander und die USA betroffen waren. Auf den Markten fir
festverzinsliche Wertpapiere gab es zur gleichen Zeit eine- BatyTalfahrt, die mit betrachtlicher Volatilitat, einer erheblichen
Ausweitung der Kreditspreads, Kursverlusten in Segmentehahem Beta und Marktverwerfungen einherging. Ausnahmsweise
wurden alle Segmente des Anleihenmarkts hart getroffen, sowohl risikoreiche Anlagen wie Hochzinsanleihen als auch sich
Anlagen wie deutsche und LSBaatsanleihen.

Vor diesem Hintergrund litder Fonds unter seinen Unternehmensanleihen, insbesondere aus dem Energiesektor, und seir
Finanztiteln. Unsere Allokation wurde durch die Brutalitat des Schocks, die Unerwartetheit des Phanomens, aber auch durch
gleichzeitig auftretende Olkrise hagetroffen. Wir haben sofort reagiert und Derivatepositionen auf Schwellerander
Kreditindizes (LongCDS) aufgebaut, um das Exposure in diesen Anlageklassen zu reduzieren. Dadurch erhohte sich c
modifizierte Duration des Fonds, wodurch die Verlusten Teil gemildert wurden. Die geldpolitischen Interventionen in
Kombination mit den MalRBhahmen der verschiedenen politischen Entscheidungstrager trugen ab Ende Méarz zur Beruhigung
Markte bei. Wir haben dann beschlossen, das Portfolio schnell umzuschi€rabei hoben wir unseren Kreditschutz auf und
schichteten unsere Barmittel auf den Kreditmarkten- (Md HY-Segmente sowie nachrangige Finanzanleihen) auf
inflationsindexierte Anleihen um, wahrend wir unsere L&ugitionen in Zinsen der Kernléanderitihielten, um den Fonds
gegebenenfalls vor der Volatilitdit des Anleihenmarktes zu schitzen. Diese Umschichtung war eine Voraussetzung fur
Erholung der Performance.

Im zweiten Quartal hat der Fonds dank des geplanten gemeinsam@fieBeraufbaufondsnd der Ankiindigung zusatzlicher
Unterstitzung durch die EZB vor allem von seinen spezifischen Unternehmensanleihen, die unter derl€Pafilemie
gelitten haben, und seinen nachrangigen Finanzanleihen stark profitiert, sodass der Fonds seinen Rim#tgdhyam weniger
als 60Tagen wettmachen konnte.

In der zweiten Jahreshélfte unterstitzten dann die Performancetreiber, die wir mitten in der Krise aufgebaut hatten,
Wertentwicklung des Fonds. Zur Erinnerung: Anfang des Sommers betrug unserngagiteent fast 65%.

Wir profitierten damit von der deutlichen Aufholjagd im Investm@&nade und im HighYield-Segment des Kreditmarkts, die in

der ersten Jahreshélfte stark gelitten hatten. Auch unser Exposure in nachrangigen Bankanleihen zaldteDséclstarken
Bewertungen wurden durch reichlich Liquiditat, die von den Zentralbanken in den Markt gepumpt wurde, und die Stagnation c
Epidemie in den meisten Landern der nérdlichen Hemisphare getragen.

Gleichzeitig profitierten unsere inflationsgeldemen Anleihen von der Normalisierung der Inflationserwartungen, wahrend die
deutliche Entspannung der politischen Lage in Italien im September unserePasitionen in italienischen Staatsanleihen
beglnstigte. Wir nahmen daraufhin Gewinne mit, indem wiser Kreditexposure schrittweise reduzierten. Gleichzeitig
verringerten wir unsere modifizierte Duration, die wir fir den Fall einer Risikoaversion vorsahen, und passten damiblias Port
an das neue Risikoniveau an.

* Fiur die Aktienklasse A EURxcc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (héchstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutet nicht, dass eine Anlagastisikofrei
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit andern. ISIN: LU0336084032.
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Am Jahresende sorgten der Wabhlsieg von Joe Biden sefd ermutigende Ankindigungen von Impfstoffen durch
Pharmaunternehmen fiir Euphorie an den Finanzmarkten, so dass der Fonds in den letzten zwei Monaten eine starke Perforn
verzeichnen konnte. Das Portfolio lag durch die sehr gute Entwicklung voRe&hfermancelreibern im Aufwind: Anlagen in
Unternehmensanleihen, Finanzanleihen und insbesondere nachrangigen Anleihen sowie Staatsanleihen ausumadustrie
Schwellenlandern.

Obwohl wir die Gewichtung im Jahresverlauf reduzierten, sind wir angesiches é&xposures von uber 40% des
Gesamtvermdgens weiterhin stark von den Kreditmarkten tberzeugt. Wir haben unsere Kreditinvestments im Anlagethe
AWi ederaufnahme der Wirtschaftst?2tigkeitf ¢ber uggeselschaite hm
Easyjet erhéht. Diese Unternehmen sind mit soliden Fundamentaldaten in die aktuelle Krise gegangen, haben sich in diesem
mehrfach erfolgreich refinanziert und durften sich nach den Lockdowns gut entwickeln. Im Rahmen dieses Anlagaetiemmas
wir aul3erdem eine EnergiesektGomponente eingerichtet. Im vierten Quartal blieben wir bei unserer positiven Einschétzung von
nachrangigen Bankanleihen. Die BBégstimmungen, die Banken hohe Kapitalquoten vorschreiben, die Unterstiitzungspolitik der
Regierungen und Zentralbanken und die immer noch attraktiven Bewertungen wirken weiterhin zu ihren Gunsten. Als Reakti
auf die steigenden Bewertungen zum Jahresende haben wir jedoch unser Exposure YieltH§agment Gber Kreditderivate
reduziert.

Dawir erwarten, dass dank der Politik der Européischen Zentralbank alle Neuemissionen italienischer Staatsanleihen vom M
absorbiert werden und das politische Klima glinstig bleibt, sind wir nach wie vor stark in italienischen Staatsanleiferh invest
AuRBerdem haben wir vor kurzem unser Exposure in Staatsanleihen von Schwellenlandern erhdht, das nun 11% des Portfc
ausmacht (Einzeltitel wie beispielsweise Benin oder die Ukraine). Infolgedessen haben wir ein leicht reduziertes Exj@sure in
Markten fir festverzinsliche Anlagen von etwa 70% und damit einen erhéhten Barmittelbestand von fast 28%.

Angesichts der steigenden Inflationserwartungen haben wir auRerdem unser Zinsrisiko gesenkt. Wir haResitiongn in der

EUR- (Uber Kredit und NonrCorePositionen), der britischen und der AtRenditekurve.

Auf der USZinskurve haben wir unsere Duration in Zinssatzen der Kernlander neutralisiert, indem wir eine Strategie in de
Versteilerung (10 Jahre / 30 Jahre) bevorzugt haben. Heitiierten oder verstarkten wir Sheltositionen in Landern, in denen

die Inflationsindikatoren bereits zu steigen begonnen haben. Dies gilt fir Norwegen, Israel und osteuropdische Lander wie
Tschechische Republik, Polen und Ungarn. Unsere modifiziguration, die in der zweiten Jahreshélfte zwischen 6 und 7 lag,
sank daher auf 4,5.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Unconstrained Euro Fixed Income
Uber das gesamte Jahr 2020

Aktienklasse Wéhrung Gesamtrendite 2020 RefeRr(ZEgiitne d?kzstors
A EURACC LU0336084032 EUR 9,24% -3,99%
A EURYDIS LU0992631050 EUR 9,24% -3,99%
FEURACC LU0992631217 EUR 9,68% -3,99%
INCOME A EUR LU1299302684 EUR 9,35% -3,99%
A USDACCHDG LU0807689749 usD 10,62% -3,99%
F GBPACCHDG LU0553411090 GBP 10,09% -3,99%
A CHFACCHDG LU0807689665 CHF 8,82% -3,99%
FCHFACCHDG LU0992631308 CHF 9,26% -3,99%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweisuiiiftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungen verstehen
sich nach Abzug von Gebiihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestellten
Ausgabegebiihren).
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Kommunikation der Kriterien fir Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfuhrung (ESGKriterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung zZu den PRI (APrinzipie
Nachhaltigkeitsrisikoanalyse in dreifacher Weise: 1) durch die Integration vorREE#®analysen, 2)utch den Ausschluss von
Unternehmen und Emittenten, die iberm&Rige Nachhaltigkeitsrisiken aufweisen, und 3) durch den Dialog mit Unternehmen |
Reduzierung der ESRisiken einer Anlage und im Bereich der finanziellen Bewertung.

2020 begann die Verwaltusgesellschaft mit einer Uberpriifung der Fondsklassifizierung und der Offenlegungsanforderunger
gem@C der Verordnung (EU) 2019/2088 (ASustainable Financ

Als verantwortliche Anleger sind wir dénsicht, dass es zu unserer treuhanderischen Verpflichtung gehort, Themen aus del
Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung {ES€nen) explizit zu beriicksichtigen, wenn wir im Namen unserer
Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch diedrdtion von ES&\nalysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige
Performance unserer Fonds durch einen Ansatz sicherstellen kénnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert
den finanziellen Wert immaterieller Faktoren aufdeckt, wahrendjlwichzeitig soziale und 6kologische Vorteile anstreben. Wir
integrieren die ES@\nalyse in unsere Anlageprozesse fur Aktien und Anleihen. Dies geschieht tUber unser firmeneigenes ES(
ResearctBystem STARTY (System for Tracking and Analysis of a Respolesibrajectory), das auf ein breites Spektrum von
externen Daten und Experteneinschatzungen zuruckgreift. START ist ein vierstufiger Prozess 1) Gruppieren: Die Unternehn
werden in 90 Branchenkategorien gruppiert. 2) Erfassen: Grolle Mengen an Rohdatenemehthenspraktiken (ESG
Indikatoren) werden von spezialisierten Anbieten bezogen. Siehe Tabelle unten. 3) Einstufen: Die Unternehmen werden
vergleichbaren Unternehmen gemessen. 4) Analysieren: Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (dasiNderang
automatisch vom System generierten Rating hat) und verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail
beschreiben und ihre Entscheidung zu begriinden.

ESG-Indikatoren

e

CO,-Emissioneri direkt &
erstrangig indirekt (Tonnen G6)
COx-Intensitati direkt & erstrangig
indirekt (Tonnen C@/USD Mio.)
Abfackeln von Erdgas

Gesamtenergieverbrauch/Umsatz
Anteil der erneuerbaren Energien

Gesamtenergieverbrauch

Gesamter Abfall / Umsatz

Unabhangigkeit des Prufungsausschu:
in %
Unabhangigkeit des
Vergutungsausschusses
Einbeziehung des Ernennungsausscht
Langfristige zielgebundene
Fuhrungskraftevergitung
Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhangige Verwaltungsratsmitglied

Durchschnittliche Amtszeit der
Verwaltungsratsmitglieder
Geschlechtervielfalt im Verwaltungsrat

Mitarbeiterzufriedenheit in %

Mitarbeiterfluktuation

Weibliche Fuhrungskrafte

Durchschnittliche
Mitarbeiterschulungsstunden

Todesfélle unteMitarbeitern

Gehaltsvorteil des Chief Executive

%
Geschlechtsspezifischer
Gehaltsunterschied in %

Kundenzufriedenheit in %

Recycelter Abfall / Gesamter Abfall Hochstes Vergutungspaket

Unbeabsichtigte Umweltverschmutzt Grol3e des Verwaltungsrats
Vergutungsbezogene Anreize fir

Nachhaltigkeit

Wasserverbrauch / Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserentnahme insgesam

1 START: Das firmeneigene ESSystem START kombiniert und aggregiert E8@ikatoren marktfihrender Datenanbieter. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung von und Berichterstattung Uber einige(n)-IE8i@toren durch bérsennotierte Unternehmen kdnnen nikbt relevanten Indikatoren
berlcksichtigt werden. START stellt ein zentralisiertes System bereit, wobei Carmignacs interne Analysen und ErkenjethéssdUniernehmen unabhéngig
von den aggregierten externen Datesvllten diese unvollstandig sdireum Ausdruck kommen.
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Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf
Umwelt oder die Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschéftstatigkeit mit dem umstrittenen RUstungssektor
Zusammenhang steht, insbesondere mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlo
Tabakunternehmen weltweit, Anbieteon Erwachsenenunterhaltung und Pornografie, Kohleunternehmen sowie, Kehte

und Kernkraftwerke, deren GBWh-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten, sind aus dem Anlageuniversum
ausgeschlossen.

In Bezug auf diese ESB8ewertung hat unserofds ein Rating von BBB Dariiber hinaus verfligen mehr als 73% unserer
Portfoliopositionen tber ein Rating von mindestens BB und 44% Uber ein Rating zwischen A und AAA.

Unsere Engagements

Unsere treuhénderische Verantwortung beinhaltet, dass wiEiMinss, den wir als Inhaber von Unternehmensanleihen haben
kénnen, im Namen unserer Investoren voll geltend machen und den aktiven Dialog mit den Emittenten in unsere Anlagestrate
integrieren. Das Engagement der Gesellschaft wird von den drei Grippgehalb des Investmentteams durchgefuhrt: Research
Analysten, Portfoliomanager und ES®alysten. Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagements zu einem bessere
Verstandnis der Art und Weise fuhren, wie Unternehmen, in die wir investierenRE8@&n steuern und eine wesentliche
Verbesserung ihres ESofils erreichen und gleichzeitig eine langfristige Wertschdpfung fir unsere Kunden, die Gesellschaf
und die Umwelt ermdglichen. Unsere Engagements kdnnen in drei Kategorien eingeteilt werdenlagath@ma, eine
gewlnschte Wirkung und aufgrund von kontroversem Verhalten. Carmignac kann mit anderen Aktionaren und Anleiheinhabe
zusammenarbeiten, wenn auf diese Weise Uber das Engagement Einfluss auf die Handlungen und die Unternehmensfihrun
Beteiligungsunternehmen genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingefiihrt, um sicherzustellen, dass
Unternehmen potenzielle oder bestétigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhindert und handhabt, unaudrfalt diese
dem neuesten Std.

Fallstudie Pemex:

Petroleos Mexicanos, besser bekannt als Pemex, ist das staatliche mexikanische Erddlunternehmen mit einem Vermégen
mehr als 10Mrd. USD. Pemex wird von MSCI im ESBRating mit CCC bewertet (Stand: 07.01.2021). Unser
Schwellenladerexperte hat sich jedoch im Laufe des Jahres 2020 regelmaflig mit verschiedenen Schllisselpersonen aus
Management des Unternehmens getroffen, darunter PE&FR©xAlberto Velazquez Garcia, der mexikanische Finanzminister
Arturo Herrera und andere wichéigMitglieder des PemeXerwaltungsrats. Nach diesen regelmafigen Treffen waren wir von der
positiven Entwicklung des Unternehmens Uberzeugt. Dies gilt vor allem fiir vier Bereiche:
- Pemex ist eine Zukunftsstory, da die Steuerlast des Unternehmens simlgt stederlich mehr wie ein normales Unternehmen
behandelt wird;
- Pemex hat niedrige Olférderkosten und betreibt weder Fracking/Schieferdlférderung noch Offfsfsmebohrungen, was
laut vielen privaten GroR3unternehmen im Golf von Mexiko inzwischen urrelnit;
- Pemex konzentriert sich auf die Stabilisierung der Olférderung und hat dieses Ziel nach mehr als einem Jahrzehnt .
Rickgangs fast erreicht;
- Der Bau einer Raffinerie ist auch unter Umwalihd Beschéaftigungsgesichtspunkten besser, als RohdieirJ8A zu
exportieren, um von dort wieder Benzin zu importieren.

Aus diesen Griunden bleibt der Carmignac Portfolio Unconstrained Euro Fixed Income in Pemex investiert.

2Quelle: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MSCHE&i@Bgs globaler bérsennotierter Unternehmen und ausgewabhlter privater Unternehmen
auf einer Skala von AAA (fiihrend) bis CCC (Nachzugler), basierend auf dem Exposurélgedamanchenspezifischen E&RBsiken und der Fahigkeit, diese
Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Die Gewichtungen werden berechnet, indem die Werte auf 100vertdbasiam einen besseren
Vergleich mit dem Referenzindikator zu drgtichen. Die Bezugnahme auf ein Ranking oder einen Preis greift kiinftigen Rankings oder Preisen dieser OGA ode
der Verwaltungsgesellschaft nicht vor.
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Anlagestrategie und Transparenz der C@-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel |
ihrem Anlageprozesé or mal i si er t , i ndem si e i-lhitateven Biendel bnd dig €randsatizetvond e
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdukgsanzgesetz) des
franzdsischen Staates einhalt (L5331 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstitzerin der Task Force on Climadéated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein eriiarzbericht gemall den TCFBmpfehlungen. Gegenwartig
verdffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Informationen tber ihre Klimaschutzpolitik und ihre Emissionsdaten sowi
tiber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns eine zufriddadst@erichterstattung zu erméglichen. Wir
ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unserer Initiativen zur Einbeziehung der Aktionare mehr solcl
Informationen bereitzustellen. Seit Marz 2020 hat Carmignac ihre Ausschlussrichtlinien figpidolizenten sowie Kohle

Atom- und Gaskraftwerke verscharft, indem ein Toleranzwert fiip-E@issionen/kWh in Ubereinstimmung mit dem Pariser
Abkommen und eine Obergrenze von 10% des Umsatzes oddio20onnen aus der Kohleproduktion eingefiihrt wurde.
Carmignac setzt sich fir einen vollstdndigen Kohleausstieg (Bergwerke und Kraftwerke) bis 2030 in allen Regionen der Welt ei

CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Unconstrained Euro Fixed Income

Der Carmignac Portfolio Unconstrained Euro Fixed Incdinerwacht seine gesamten £Emissionen und seine Gdntensitat
auf jahrlicher Basis.

Gewichteter Durchschnitt Gesamte CO- TG T e

" . Daten zu CQ-
_ 1
der COz-Intensitat Emissioner? Emissioner?
FONDS 132,3 - 72,6%
ICE BofA ML EuroBroad Market 36.4 KA KA
Index
. . ~
Fonds Differenz in % ggu. +263% KA KA

Referenzindikator
1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermégens und nicht auf 100% umbasiert)

2. Gesamttonnen CQAquivalent(berechnet in % des Vermdgens und nicht auf 100% umbasiert)
3. Ohne Barmittel und Wertpapiere, die nicht betroffen sind: Staatsanleihen und Derivate

Quelle: S&P TrucosbDaten. Stand: 05.01.2021

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&8Rucost. Zur Berechnung der G&missionen des Portfolios wird die
CO-Intensitat der einzelnen Unternehmen (Tonnen-Efissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Stojpe 2
GHG Protocaol), S&P Trucost) entsprechend ihrer Portfoliogewichtungigjeiet (berechnet in % des Vermogens und nicht auf
100% umbasiert) und dann aufaddiert.

Hauptrisiken des Carmignac Portfolio Unconstrained Euro Fixed Income
Das Zinsrisiko fuhrt bei einer Veranderung der Zinsséatze zu einem RiickgaNgttesventarwerts.
Das Kreditrisiko besteht in der Gefahr, dass der Emittent seinen Verpflichtungen nicht nachkommt.
Das Wahrungsrisiko ist mit dem Exposure in einer Wéhrung verbunden, die nicht die Bewertungswahrumglslest, Fo
wobei das Exposure entweder durch eine Direktanlage oder iber Féfwarzinstrumente erreicht wird.
Der Fonds kann von Schwankungen der Aktienkurse betroffen sein, deren AusmafRl von externen Faktoren, de
Handelsvolumen oder der Marktkapitalisierung des Titels abhangt.
Der Fonds ist mit dem Risiko eines Kapitalverlusts verbunden.
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Der Carmignac Portfolio Emerging Patrimoine (AktienklaBsURAcc 1 ISIN LU0592698954) verzeichnete 2020 (vom
31.12.2019 bis zum 31.12.2020) eine Performance von +20,4% gegenuber +1,5% fir seinen Referenzindikator (5
MSCI EM (EUR) (mit Wiederanlage der Nettodividenden) + 509%MiPganGBI-EM (EUR)).

Kommentar des Verwaltungsates

Im Jahr 2020 stiegen die Preise fur Schwellenl&dnderanlagen. Der Marktoptimismus basierte auf einer Kombination a
unterstitzenden Faktoren wie dem WahlsiegBldens in den USA und der Zulassung einer Reihe von Impfstoffen, die die
Hoffnung nahrten, dass die Pandemieangste nach der ersten Hélfte des Jahres 2021 weitgehend hinter uns liegen werder
Einigung zwischen dem Vereinigten Konigreich und der Europaischen Union sowie das grof3e Konjunkturpaket, das die U
Regierung zum Jabsende ankindigte, befliigelten die Markte ebenfalls, sodass 2020 trotz einer schrecklichen Pandemie, die
Weltwirtschaft erschiitterte, ein positives Jahr fiir sie war.

Vor diesem Hintergrund waren die Haupttreiber fur unsere Performance im Jahr 2020:

A Unsere Positionierung in langfristigen Wachstumsthemen und unsere geografische Préferenz fur Asien, wo wir den groR
Pool an Unternehmen sehen, die an der Spitze der digitalen Revolution stehen.

A Flexible Steuerung unseres Exposures in den verschiedesvel®nlandenlageklassen, wobei ein selektiver, aktiver
Ansatz bei der Steuerung des Wahrungsexposures des Fonds eine wichtige Rolle spielt.

AKTIEN T 2020 war das Jahr, in dem die beginnende industrielle Revolution an Fahrt aufnahm und die Eirfigfitalag
Dienste nicht nur spektakular war, sondern auch unumkehrbar wurde. Der Fonds investiert seit Jahren in die flihrenden Nutzni
der digitalen Revolution auf allen Kontinenten und in allen Branchen, von Mercado Libre in Lateinamerika bis Sea Ltd i
Sudostasien. Das gilt auch fur China, wo wir Aktien der Old Economi.(aus dem BankenBau und Bergbausektor)
gemieden haben und stattdessen in die vielversprechendsten Segmente der New Economy des Landes investi&itihaben, z.
Cloud-Dienste (Kngsoft Cloud), ECommerce (JD.com) und Gesundheit (Zhifei und Wuxi Biologics). Diese thematische
Positionierung, kombiniert mit einer rigorosen Verwaltung der Gré3e unserer Bestdnde und disziplinierten Gewinnmitnahmen,
die Grundlage flur die Outperfoance unseres Aktienportfolios. Gleichzeitig hat unser sozial verantwortlicher Anlageprozess
einen positiven Beitrag zu unseren Renditen geleistet, da winr@dl Bergbauunternehmen vermeiden, die in der Vergangenheit
als kontrovers beurteilt wurden.

WAHRUNGEN i Ein sehr selektiver Ansatz und die taktische Verwaltung unseres Wahrungsportfolios waren im Jahr 2020 ei
weitere Performancequelle des Fonds. Unsere vorsichtige Positionierung zu Beginn des Jahres erwies sich als besahgers hilfi
da wir uns va Wahrungen mit hohem Beta fernhielten und das Exposure ab dem Sommer selektiv wieder erhéhten. Im viert
Quartal2020 gingen wir zum Beispiel wieder in den russischen Rubel und die indonesische Rupiah, um die héheren Realrendi
in diesen Landern undalanhaltende Dollarabwertung auszunutzen.

FESTVERZINSLICHE ANLAGENT Der Fonds profitierte von seinem selektiven Exposure in (auf USD oder EUR lautenden)
Hartwéahrungsanleihen und vor allem von unserer Entscheidung, im April opportunistisch wieder esur&xjpo Titeln
aufzubauen, die im ersten Quartal eine schwere Zeit hatten, wie beispielsweise unsere Allokationen in Ruméanien und der (
dél voire.

* Fir die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (h6chstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutessiginie Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU0592698954.
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Anfang des Jahres 20&tehen wir vor einer wichtigen Frage: Werden Schwellenldnderanlagen endlich besser abschneiden ¢

Anlagen in Industrielandern, allen voran in den USA? Aus unserer Sicht ja. Durch die Ausweitung der Bilanzen der U

Notenbank und der Europaischen Zentrakbaur Finanzierung der haushaltspolitischen Konjunkturprogramme wurde eine noch

nie dagewesene Menge an Liquiditat in das Finanzsystem gepumpt. Darliber hinaus erscheint ein Riuckgabgldesnuis

sehr wahrscheinlich ein Trend, der meist invers mied Renditen von Schwellenl&dnderanlagen korreliert ist. Ferner haben die

aufstrebenden Volkswirtschaften Nordostasiens trotz weitaus geringerer haushdltgeldpolitischer Konjunkturprogramme

héhere BIPWachstumsraten als die Industrieldnder erzielt. Sirfliligen daher Uber solidere volkswirtschaftliche

Fundamentaldaten als die Industrielénder. Dies deutet darauf hin, dass die Schwellenlande20@1 Jalr starken Ruckenwind

hoffen kdnnen. Wir werden weiterhin die meisten unserer Performancetreibennut

A AKTIEN i Wir werden asiatischen Unternehmen den Vorzug geben, da wir erwarten, dass sie am meisten von c
beginnenden digitalen Revolution profitieren und die Aussicht auf dauerhaftes, nachhaltiges Ertragswachstum besteht, da:
Einklang mit unsemeVerpflichtung zu verantwortungsvollem Investieren steht.

A FESTVERZINSLICHE ANLAGENi Wir werden unsere modifizierte Gesamtduration auf einem moderaten Niveau halten,
indem wir gewissenhaft Hartund Lokalwahrungsanleihen auswéhlen, die im Vergleich zenihPendants in den
Industrielandern immer noch attraktive Bewertungen bieten.

A WAHRUNGEN ' Wir werden an unserem vorsichtigen selektiven Exposure festhalten und dabei Wahrungen aus asiatisch
Landern mit soliden makrotkonomischen Fundamentaldaten wie &adkmd Indonesien bevorzugen und eine gewisse
Allokation in Wahrungen von rohstoffexportierenden Léandern wie insbesondere Russland und Brasilien beibehalten.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Emerging Patroine liber das
gesamte Jahr 2020

Aktienklasse Gesamtrendite 2020 Ref;‘z?giif didkzstors
A EURACC LU0592698954 EUR 20,40% 1,51%
EEURACC LU0592699093 EUR 19,63% 1,51%
A USDACC HDG LU0592699259 usD 21,68% 1,51%
A CHFACCHDG LU0807690838 CHF 19,93% 1,51%
A EURYDIS LU0807690911 EUR 20,42% 1,51%
E USDACCHDG LU0992631563 uSsSD 20,85% 1,51%
FEURACC LU0992631647 EUR 21,06% 1,51%
FCHFACCHDG LU0992631720 CHF 20,39% 1,51%
FGBPACC LU0992631993 GBP 27,80% 7,24%
FUSDACCHDG LU0992632025 uSD 22,62% 1,51%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukinftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungen verstel
sich nach Abzug von Gebihren (mit Ausnahme gdegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestellten
Ausgabegebuhren). * 50% MSCI EM (EUR) (mit Wiederanlage der Nettodividenden) + 50% JP MorgeM@GBUR)

SRI-Ziele

Der Carmignac Portfolio Emerging Patrimoine investiert mit dem Zeich einen sozial verantwortlichen Investmentansatz
nachhaltiges und langfristiges Wachstum zu erzielen. Der Fonds verfligt Uber 6kologische (E) und governancebezogene
Merkmale gemald ArtikeB der Verordnung (EU) 2019/2088 (SFDR, Sustainable Finansgld3iure Regulation). Der Fonds hat
das franzdsische und das belgische-E&tiel erhalten.
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Der Ansatz basiert auf einem deutlichen Bekenntnis zu nachhaltigen Anlagen und zeichnet sich aus durch 1) njedrige C
Emissionen mit einem C@ntensitatsziel vn 30% unter dem Referenzindikator (gemessen in TonnenAG@valent pro
Million Euro Scope 1 und Scope 2Jmsatz des GHG Protocol), 2) Ausschluss von Unternehmen durch eine Mindestreduktion
des Anlageuniversums um 20% (Aktien und Unternehmensanleihégruad schlechter ESBewertungen, 3) Analyse von
ESGRisiken in allen Anlageklassen, 4) eine Verpflichtung zum aktiven Aktionarsdialog. Ausfihrliche Informationen Uber die
Umsetzung des sozial verantwortlichen Investmentansatzes finden Sie auf derWebsite

Kommunikation der Kriterien fir Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung (ESGKriterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung zu den PRI (APrinzipien
unserer treuhanderischen Verpfitung gehort, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfuhrung (ESC
Themen) explizit zu bertcksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch d
Integration von ES&\nalysen in unseren Anlageprozest chachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Ansatz
sicherstellen kdnnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktor
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale und ©kologische Vorteile ebestt Wir integrieren die ES@nalyse in unsere
Anlageprozesse fur Aktien und Anleihen. Dies geschieht Uber unser firmeneigend®eB&BciSystem START (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf ein breites Spektrum von externen Daten ur
Experteneinschatzungen zuriickgreift. START ist ein vierstufiger Prozess

1) Gruppieren: Die Unternehmen werden inB@nchenkategorien gruppiert.

2) Erfassen: GroRe Mengen an Rohdaten zu Unternehmenspraktikenlr{@&&oren) werden von spezialisierten Anbieten
bezogen. Siehe Tabelle unten.

3) Einstufen: Die Unternehmen werden an vergleichbaren Unternehmen gemessen.

4) Analysieren: Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch vom System generierten
Rating hat) und verfassen einen schriftlichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und ihre Entscheidung zu
begrinden.

1 hitps://www.carmigac.lu/en_GB/responsiblevestment/snapsha7 42

2 START: Das firmeneigene ESSystem START kombiniert und aggregiert E8@ikatoren marktfuhrender Datenanbieter. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung von und Berichterstattung Uber einige(n)-IB8i@toren durch boérsennotierte Unternehmen kénnen nicht alle relevanten Indikatoren
berlcksichtigt werden. START stellt ein zentralisiertes System bereit, wobei Carmignacs interne Analysen und ErkenjethéssdUniernehmen unabhéngig
von den aggregiertegxternen Datei sollten diese unvollstandig sdireum Ausdruck kommen.
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ESG-Indikatoren

Unermenmensiiure

CO,-Emissionen direkt & erstrangig
indirekt (Tonnen C@e)
COx-Intensitati direkt & erstrangig
indirekt (Tonnen C@/USD Mio.)
Abfackeln von Erdgas

Gesamtenergieverbrauch/Umsatz
Anteil der erneuerbaren Energien
Gesamtenergieverbrauch
Gesamter Abfall / Umsatz
Recycelter Abfall / Gesamter Abfall
Unbeabsichtigte Umweltverschmutzt
Wasserverbrauch / Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserentnahme insgesam

Carmignac wendeAusschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf Umw
oder Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschéftstatigkeit mit dem umstrittenen Ristungssektor im Zusammenhang
insbesondere mit Antipersormaimen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlossen. Bei der Titelauswahl werde
zudem weitere Listen mit Beschrankungen beriicksichtigt, unter anderem der USA Patriot Act oder die Liste von Unternehm
die Menschenrechte missachten. Tabakunternehmveltweit, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung und Pornografie,
Kohleunternehmen sowie KohjeGas und Kernkraftwerke, deren GRWh-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten,
sind aus dem Anlageuniversum ausgeschlossen. Weitere Informationen Bedingungen der Schwellenwerte finden Sie unter

Mitarbeiterzufriedenheit in % Unabhangigkeit des Prifungsausschu:

in %
Mitarbeiterfluktuation Un?bhanglgkelt e
Vergltungsausschusses
Weibliche Fuhrungskrafte Einbeziehung des Ernennungsausscht
Durchschnittliche Langfristige zielgebundene
Mitarbeiterschulungsstunden Fuhrungskraftevergiitung

Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhangig&/erwaltungsratsmitgliede
Durchschnittliche Amtszeit der
Verwaltungsratsmitglieder
Geschlechtervielfalt im Verwaltungsrat
%

Todesfélle unter Mitarbeitern

Gehaltsvorteil des Chief Executive

Geschlechtsspezifischer
Gehaltsunterschied in %

Kundenzufriedenheit in % Grol3e de¥/erwaltungsrats

Hochstes Vergltungspaket

Vergitungsbezogene Anreize
fur Nachhaltigkeit

https://www.carmignac.lu/en_GB/responsii@estment/templatbub-policiesreports4528
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Die Fondsmanager des Carmignac Portfolio Emerging Patrimoine wenden weitere Ausschliisse an; ausgeschlossen werden:

Fleischverarbeitende Betriehaderen Ertrage ganz oder teilweise aus der Verarbeitung
von Rind, Schweine, Lamm oder Gefligelfleisch stammen

Unternehmen auf detrAusschlussliste von PETReople for Ethical Treatment of
Animals)

Konventionelle Rustungsunternehmen einschl. Waffenkomponenten (ab 10% der
Ertrage)*

Versorger mitunkonventionellen Energiequell€®: Unternehmen, die mehr als 1% ihrer
Gesamtproduktion aus unkonventionellen Energiequellen gewinnen*

Konventionelle Energieerzeugung aus Erddél (2): Unternehmen sind begrenzt auf 3% d¢
Portfoliovermogens (3)*

Stromerzeugng: Unternehmen* diirfen einen C&Nert von 4089 CQ/kWh oder,
wenn keine Daten verfligbar sind, folgende Werte nicht Uiberschreiten:

o Gasbetriebeng 30% der Produktion oder der Ertrage

o Kohlebetriebeng 10% der Produktion oder der Ertrage

o Kernkraftbetriebeng 30% der Produktion oder der Ertrage
* Fir die Aktienkomponente des Portfolios

O 0 0 0 o o

(1) Unkonventionelle Energiegewinnungsquellen: Teer/Olsande, Schieferdl, Schiefergas und Bohrungen in der Arktis.
(2) KonventionelleEnergiegewinnungsquellen: Ol und Gas.
(3) Konventionelle Energieerzeugung: Unternehmen miissen mindestens 40% ihrer Ertrage durch Gas und/oder erneuerbare Erehgittererwi

In Bezug auf diese ES&riterien schneidet unser Fonds wie sein Referenzindikaio BBB® ab, wobei die Ergebnisse der
Saulen Umwelt (BBB), Soziales (BBB) und Governance (BB) alle den Saulenwerten des MSCI ACWI NR USD Inde»
entsprechen, mit einer Gesamtabdeckung von 88,9%. Darlber hinaus verfiigen per Dezember 2020 75% unsers@iAdden
Uber ein Rating von mindestens BB und 44,8% des Portfolios Uber ein Rating zwischen A und AAA, gegentber nur 61,8% bz
35% im Fall des MSCI ACWI NR Index. Dank der Kriterien Umwelt und Unternehmensfiihrung heben sich unser Aktienanlage
von andere ab. Der Fonds wendet in seinem Aktienprozess ein P&itigening an, um Unternehmen zu identifizieren, die
einen positiven Beitrag fur die Gesellschaft oder die Umwelt leisten. Der Ansatz fuhrt dazu, dass wir eine hohe Allokation
Unternehmen haberdie in den Bereichen Technologie/InternetCBmmerce, Rechenzentren oder Gesundheit oder in der
ElektrofahrzeugProduktionskette tatig sind, was dem Fonds wiederum hilft, seine\WW&®ngen zu verbessern. Was die
sozialen Merkmale betrifft, so investieder Fonds in Unternehmen aus dem Gesundhediter Bildungsbereich wie Wuxi
Biologics oder China East Education. Im Hinblick auf die 6kologischen Merkmale umfasste das Portfolio in den letzten zwo
Monaten Elektrofahrzeughersteller wie beispielsweiseddier den Hersteller von Elektrofahrzeugbatterien LG Chem.

Unsere Engagements

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltet, dass wir die Rechte unserer Aktiondre im Auftrag unserer Anleger voll u
ganz vertreten und das EngagementAldionare in unsere Anlagestrategie integrieren. Das Engagement der Gesellschaft wird
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefuhrt: Re&eralg$ten, Portfoliomanager und ESXhalysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagemargsiem besseren Verstandnis der Art und Weise fuhren, wie Unternehmen,
in die wir investieren, ES@isiken steuern und eine wesentliche Verbesserung ihresPE&E erreichen und gleichzeitig eine
langfristige Wertschépfung fir unsere Kunden, die Gedeaft und die Umwelt ermdglichen. Unsere Engagements kdnnen in
vier Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewiinschte Wirkung, aufgrund von kontroversem Verhalten ul
Entscheidungen zur Stimmrechtsvertretung. Carmignac kann mit anderemakkti und Anleiheinhabern zusammenarbeiten,
wenn auf diese Weise Uber das Engagement Einfluss auf die Handlungen und die Unternehmensfihrung
Beteiligungsunternehmen genommen werden kann.

3Quelle: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MSCHE&i@Bgs globaler bérsennotierter Unternehmen und ausgewabhlter privater Unternehmen
auf einer Skala von AAA (fuhrend)is CCC (Nachzugler), basierend auf dem Exposure gegenulber branchenspezifiscHeisilEsQind der Fahigkeit, diese
Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Referenzindikator: Bitte beachten Sie, dass unser Rating mitGlhEStoge erglichen wird.
Das Fondsrating umfasst alle Aktien und Unternehmensanleihen, staatliche und quasistaatliche Anleihen werden hingeg#a Bietechnung einbezogen.
Die Gewichtungen werden berechnet, indem die Werte auf 100 umbasiert werden, ubresgaean Vergleich mit dem Referenzindikator zu erméglichen. Die
Bezugnahme auf ein Ranking oder einen Preis greift kiinftigen Rankings oder Preisen dieser OGA oder der Verwaltungsgésslischaf
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Carmignac hat Richtlinien eingefiihrt, um sicherzustellen, dassUnternehmen potenzielle oder bestatigte Interessenkonflikte
angemessen identifiziert, verhindert und handhabt, und halt diese auf dem neuesten Stand. Weitere Informationen Uber ur
EngagemenRichtlinien finden Sie auf unserer Website.

2020 hieltenwir Unternehmen wie Samsung Electronics, Tencent oder Hyundai Motor, die in der Vergangenheit Gegenstand v
Kontroversen waren. In diesen Fallen nehmen wir jedoch einen transparenten Dialog mit der Geschéftsfuhrung der Unternehi
auf. Bei Kontroversenisd Fondsmanager und Analysten fiir die Einleitung eines Dialogs mit und die Nachverfolgung bei der
betreffenden Unternehmen verantwortlich. Der Nachhaltigkeitsmanager kann Manager und Analysten auch auffordern,
Unternehmen zu einem bestimmten Themar adeer Kontroverse zu kontaktieren. Diese Kontakte werden in unserer Front
Office-Datenbank (Mackey RMS) dokumentiert und sind fur das gesamte Investmentteam zugéanglich. Je nach den vorgelec
Antworten und den umgesetzten MaRnahmen kénnen wir besahlieRsere Investitionen anzupassen, wenn sie uns nicht
zufriedenstellend erscheinen.

Im Rahmen ihres Engagements fir vorbildliche Corpe@GdgernancePraktiken, wie zB. eine aktive Abstimmungspolitik,
verpflichtet sich Carmignac auch, die Unternehnieenen die Gesellschaft anlegt, im Falle von Kontroversen in den Bereichen
Umwelt, Soziales oder Unternehmensfiihrung zu unterstitzen. Im Jahresverlauf beschaftigten wir uns mit mehreren Unternehn
unter anderem mit dem koreanischen Chemieunternehntefubrenden Hersteller von Elektrofahrzeugbatterien LG Chem. Wir
haben uns an dem Unternehmen beteiligt, um ein Exposure im Bereich der Energiewende und insbesondere im Batteriese
einer Schliisselkomponente von Elektroautos mit einer Vielzahl gricandlegien, aufzubauen. Das Unternehmen ist einer der
groRten Batteriehersteller der Welt und liefert somit eine wesentliche Komponente fir eine Reihe von Industrien / Technologi
und damit ein wichtiges Element fir eine erfolgreiche Energiewende. Unsgag&ment und unser Austausch mit dem
Unternehmen konzentrierten sich auf zwei wesentliche Punkte, die mit den beiden Aktivititen des Unternehme
zusammenhéangen:

A Beziglich des Chemiegeschéfts haben wir uns mit dem Unternehmen ausgetauscht, um es faudesaufzdie
SicherheitsmaRnahmen zu verbessern. Das Unternehmen ging dieses Problem an, indem es eine vollstandige Uberpri
seiner Sicherheitsrichtlinien an den Produktionsstandorten durchfiihrte.

A Was das Batteriegeschaft anbelangt, haben wir uns mititgernehmen ausgetauscht, um es zu ermutigen, die Investitionen
in die Batterieherstellung und erneuerbare Energien zu verstarken. Im Verlauf dieser individuellen und kollektiven Kontak
(insbesondere durch die Teilnahme an einer anonymen Umfrage) Wwaddas Unternehmen aufgefordert, seine Politik und
Ziele im Batteriegeschaft zu erlautern und Losungen vorzuschlagen (Aktienrtickkaufprogramm oder Ausschittung vc
Dividenden), um seine Aktionarspolitik und Kapitalallokation zu verbessern. Die Gesdhiftsldes Unternehmens ging
sehr ausfuhrlich auf unsere Fragen ein und beantwortete sie in angemessener Weise. Das Unternehmen hat ¢
Reaktionsfahigkeit unter Beweis gestellt, indem es seine Kommunikation mit den Investoren deutlich verbessert h
insbesondere durch die Bekanntgabe seiner Plane und strategischen Ziele fir das Batteriegeschaft und die Ankiindigung e
Dividendenpolitik, die den Interessen der Aktionére entspricht.

Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihEngagement im Hinblick auf die Beruicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel in
i hrem Anl ageprozess formalisiert, -itatvennbindeit end didn Grends®8z monh u
Artikel 173 des Gesetzes lber die EHjiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahrwngs Finanzgesetz) des
franzosischen Staates einhdlt (L5321 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstutzerin der Task Force on Climatdated FinanciaDisclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein erster Kurzbericht gemal denEhRgFEhlungen. Gegenwartig
verdffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Informationen Uber ihre Klimtgadiitik und ihre Emissionsdaten sowie
tiber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns eine zufriedenstellende Berichterstattung zu ermdglichen.
ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unserer Initiativen zur Einbeziehukigiah&re mehr solcher
Informationen bereitzustellen. Seit Marz 2020 hat Carmignac ihre Ausschlussrichtlinien fir Kohleproduzenten sowje Kohle
Atom- und Gaskraftwerke verscharft, indem ein Toleranzwert fupg-E@issionen/kWh in Ubereinstimmung mit dePariser
Abkommen und eine Obergrenze von 10% des Umsatzes oddio2@onnen aus der Kohleproduktion eingefihrt wurde.
Carmignac setzt sich fur einen vollstdndigen Kohleausstieg (Bergwerke und Kraftwerke) bis 2030 in allen Regionen der Welt ei
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CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Emerging Patrimoine

Der Carmignac Portfolio Emerging Patrimoine Uberwacht seine gesamteBr@i€sionen und seine Gntensitat auf jahrlicher
Basis. Zum 31. Dezember 2020 hat der Fonds 186,33 Tonnei\@@valert pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des
Vermdgens und nicht auf 100% umbasiert) gegenuber 3&hben fur den MSCI EM Index (EUR); dies sind 51% weniger als

im Fall des MSCI EM USD Index. Dariiber hinaus haben fossile Brennstoffe innerhalb desdeeéfoen Anteil von 1,02%
gegeniber 2,36% fur den MSCI EM Index (USD). Infolge der globalen unternehmensweiten oder fondsspezifische
Sektorausschlusspolitik ist die Allokation in Unternehmen mit hoherEaissionen (Kraftwerkskohle, Ol und Schiefergser
gering. 24,7% unserer Anlagen entfallen auf Unternehmen, die Technologieldsungen anbieten. Zu unseren Paositionen in die
Segment gehéren inshesondere Samsung SDI, Hersteller von Batterien fur Elektrofahrzeuge, Zhengzhou Yutong Bus,
weltweit fithe nde Her stell er von EIl ektrobussen, und Mi dea, ein |

bei Haushaltsautomatisierung.

Gewichteter Gesamte CO- Verfligbarkeit von Fossile
Durchschnitt der CO2- Emissioner? Daten zu CO- Brennstoffe in %
Intensitat? Emissioner? des Umsatzes
FONDS 186,33 10.546,7 78,1% 1,08%
MSCI Em* 382,6 66.634,9 99,8% 2,36%
. - .
Fonds Differenz in % ggu. -51,3% -84.2% KA -56,8%

Referenzindikator

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsattberechnet in % des Vermogens und nicht auf 100% umbasiert)

2. Gesamttonnen CQAquivalent (berechnet in % des Vermogens und nicht auf 100% umbasiert)
3. Ohne Barmittel und Wertpapiere, die nicht betroffen sind: Staatsanleihen und Derivate
4.Der MSCIEM wurde fur Aktien und Unternehmensanleihen als Vergleichsmaf3stab fir die Berechnung-@ani€sionen

verwendet.
5. Gewichteter Durchschnitt in % des Anteils von fossilen Brennstoffen am Umsatz fir jedes Unternehmen im Portfolio.

Quelle: S&P TrucosDaten. $and: 31.12.2020

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&P Trucost. Zur Berechnung dgE@Wsionen des Portfolios wird die O
Intensitat der einzelnen Unternehmen (Tonnen-E@issionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Scapel 2

GHG Protocaol), S&P Trucost) entsprechend ihrer Portfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % des Vermégens und nicht a
100% umbasiert) und dann aufaddiert.
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e L e, camrly
horizon: [1]2]3]4]

Der Fonds erzielte 2020 eine positi¥ertentwicklung von +43,84% (AktienklasBeEURAcc 7 ISIN LU1299303229)
gegeniiber +8,54% fir seinen Referenzindikator (MS@erging Markets USD Index mit Wiederanlage der Nettodividenden).

Kommentar des Verwaltungsrates

Wir alle werden das Jat#020 als ein schwarzes Jahr in Erinnerung behalten. Aber 2020 nahm auch die laufende industriell
Revolution, die unseren Alltag veréndert, an Fahrt auf. Die Ausgangsbeschrankungen haben die Nutzung digitaler Dien
drastisch und unwiderruflich beschleghiDer Carmignac Portfolio Emergents ist in diesem Anlagethema positioniert, denn er
legt schon seit Jahren auf allen Kontinenten sektoriibergreifend in den Nutznief3ern der digitalen Revolution an. In lkateinamel
beispielsweise in Mercado Libre, dem Mdiikrer bei Onlinehandel undahlungen. In Stidostasien in Sea, einer Spieleplattform,
die sich zu einem OnlinElandelsriesen entwickelt hat. In Russland in Yandex, der russischen Suchmaschine, die Google jed
Jahr Marktanteile abnimmt und ihr Okosystennah die Fusion mit Uber in Russland auf Taxis erweitert hat. In Polen in Allegro,
dem Apolnischen Amazonf. I n Korea in Samsung Electronics
In Taiwan in Taiwan Semiconductor, dem weltgré3terbldgtie-Unternehmen (Foundry und Fertigung).

Was unsere Investitionen in China betrifft, haben wir nicht nur die Wertpapiere der Old Economy (Banken, Bauwesen, Bergb:
gemieden, sondern auch in die vielversprechendsten Sektoren innerhalb der New EBetm@igud (Kingsoft Cloud, Ming

Yuan Cloud), Onlinehandel (JD.com, VIP Shop) oder Gesundheit (Ping An Good Doctor, Zhifei, Wuxi Biologics) investiert. VoI
diesem Hintergrund lasst sich die Wertentwicklung des Fonds inR20@bBrdurch die thematische Paaitierung in Kombination

mit einer guten Titelauswahl erklaren, nicht zu vergessen das rigorose Management der Positionsgrof3e.

Hi nzu kommt der Asozi al v e r gnzess des tCarinignacePortfolionEmergentsn den tua gutera t
Performace des Fonds beigetragen hat. Denn er erklart unser fehlendes Exposure imdOBergbauunternehmen,
Fluggesellschaften und Unternehmen, die Gegenstand von Kontroversen sind. Im Gegensatz dazu bevorzugen wir aufgt
unseres Ansatzes Investitionen in ®e&h, die Aussichten auf ein nachhaltiges und dauerhaftes Wachstum bieten, insbesondel
in der ElektrofahrzeudProduktionskette (LG Chem in Korea, Nio in China), was ein weiterer Grund fur die gute Performance de:
Fonds im Jahr 2020 ist.

Nach diesemsehr au3ergewohnlichen Jahr 2020 stellt sich eine wichtige Frage: Werden Schwellenléanderaktien nach eine
Jahrzehnt mit deutlich unterdurchschnittlicher Kursentwicklung endlich eine Outperformance gegeniber den Industrielande
erzielen? Aus unserer Sidgat Denn die zum Zeitpunkt der Lockdowns erfolgte Ausweitung der Bilanzen délotEbank und

der Europaischen Zentralbank zur Finanzierung der Konjunkturprogramme fuhrt zu einem beispiellosen Anstieg d
Gesamtliquiditat. Ein Abwartszyklus des Dollarshaimt wahrscheinlich und steht im Zusammenhang mit der positiven
Entwicklung der Schwellenlander. Die nordasiatischen Volkswirtschaften sind schneller gewachsen als die Industrieland
obgleich sie von wesentlich geringeren konjunkturellen und geldpbidis MaRnahmen profitiert haben. lhre wirtschaftlichen
Fundamentaldaten wurden somit im Vergleich zu den Industrielandern gestérkt. In dieser Region finden wir auch die grol
Auswahl an innovativen Technologiend Internetunternehmen, die die digitalevBlation jetzt und kinftig anfihren. Aus
diesem Grund konzentriert sich der Grof3teil unserer Anlagen weiterhin auf diese Region und auf Wertpapiere, die unse
Meinung nach gut positioniert sind, um von der digitalen und technologischen Revolution #ierprof(insbesondere
Unternehmen, die auf-Eommerce, Internet, neue Technologien, Elektroautos und Rechenzentren spezialisiert sind)

* Fur dieAktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hdchstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutet niche, Aldsgeirisikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU1299303229
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Ubersichtstabelle derJahresperformance jeder iiber das gesamte Jahr 2020 offenen Aktienklasse des Carmignac Portfolio
Emergents

Wahrung Performance 2020 Referenzindikator
FEURACC LU0992626480 EUR 44.91% 8,54%
FCHFACCHDG LU0992626563 CHF 45,73% 8,54%
W GBPACC LU0992626720 GBP 65,86% 14,65%
FUSDACCHDG LU0992626993 uUSD 47,05% 8,54%
E USDACCHDG LU0992627025 uUSD 44,95% 8,54%
A CHFACCHDG LU1299303062 CHF 44,02% 8,54%
A EURACC LU1299303229 EUR 43,84% 8,54%
A USDACCHDG LU1299303575 uUSsSD 45,15% 8,54%
W EURACC LU1623762413 EUR 57,01% 8,54%

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fur zukinftige Ergebnisse. Sie versteht sich nach Abzug v
Gebuhren (mit Ausnahme etwaiger von der Vertriebsstaliewendeter Ausgabegebtihren).

SRI-Ziel

Der Carmignac Portfolio Emergents investiert mit dem Ziel, durch einen sozial verantwortlichen Investmentansatz nachhaltic
und langfristiges Wachstum zu erzielen. Der Fonds verfiigt Uber 6kologische (E) und E8yiklerkmale. Der Fonds hat das
franzosische und das belgische $Rbel erhalten.

Der auf sinnvollem Engagement basierende Ansatz zeichnet sich durch Folgendes aus:
1. Niedrige CQ-Emissionen mit einem C@ntensitatsziel von 30% unter deReferenzindikator (gemessen in Tonnen
COx-Aquivalent pro Million Euro Scope-uind Scope 2Jmsatz des GHG Protocol)
2. Ei nen-inAJBé srteArnsseait z , um Unternehmen zu identifizieren,
Ansatz, der darin beste Emittenten zu bevorzugen, die im Laufe der Zeit eine Verbesserung oder gute Aussichten fur ihr
ESGPraktiken undLeistungen aufweisen.
3. Ein selektives Management in Bezug auf das investierbare Universum reduziert das Anlageuniversum um mindeste
20%.
4. Aktives Engagement im Aktionarsdialog. Ausfiihrliche Informationen Uber die Umsetzung des sozial verantwortlicher
Investmentansatzes finden Sie auf der Webs€20 begann die Verwaltungsgesellschaft mit einer Uberpriifung der
Fondsklassifizierung und dedf f enl egungsanforderungen gem2C der Ver or
Disclosure Regulationfin oder AOffenlegungsverordnungfi).
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Kommunikation der Qualitatskriterien fur Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (ESGKriterien)

Im Rahmen unserer Verpflichtung zu den Prinzipien fir verantwortliches Investieren (PRI) sind wir der Ansicht, dass es :
unserer treuhanderischen Verpflichtung gehdrt, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales nmethrensfihrung (ESG
Themen) explizit zu bertcksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch d
Integration von ES@\nalysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Ans:
sichestellen kénnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktore
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale und ©kologische Vorteile anstreben. Wir integrieren dienki$& in unsere
Anlageprozesse fuAktien und Anleihen. Dies geschieht Uber unser firmeneigenesAES@arckSystem START (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf einem breiten Spektrum von externen Daten und Einschatzun
unserer Experten beruht. STARS ein vierstufiger Prozess.

1) Gruppieren: Die Unternehmen sind in 90 Branchenkategorien unterteilt.

2) Erfassen von Informationen: GroBe Mengen an Rohdaten zu Geschéftspraktikemdika€@ren) werden von spezialisierten
Anbietern bezogen. Siehe Tabelle umte

3) Ranking: Die Unternehmen werden an vergleichbaren Unternehmen gemessen.

4) Unsere Analysten schalten sich ein. Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch
System generierten Rating hat) und verfassen enobriftlichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und ihre
Entscheidung zu begriinden. Weitere Informationen zu unseredri&ggationsrichtlinien finden Sie auf der Website

1 pas firmeneigene ESResearctsystem START kombinit¢ und aggregiert Daten der wichtigsten Anbieter von ESfikatoren. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung der Berichterstattung Uber bestimmte-IE@i@atoren durch boérsennotierte Unternehmen miissen nicht alle Indikatoren beriicksichtigt werden.
START ist ein zentralisiertes System, das die internen Analysen und das Wissen uber jedes Unternehmen von Carmignac wilerhpiegreitdie externen
aggregierten Daten unvollstandig sind.
2 https:/Aww.carmignac.fr/fr_FR/responsikitevestment/politiquest-rapportsd-investissementesponsabld 738
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ESG-Indikatoren

Untemenmensitirung

?Oz-Em|SS|onen Mitarbeiterzufriedenheit Urjabhanglgkelt des

I Scope 1 und 2 Prufungsausschusses

"COZ-Intensnat Fluktuationsrate Unail_bhanglgkelt des

I Scope 1 und 2 Vergltungsausschusses
Abfackeln von Erdgas Anzahl der Frauen in Fiihrungspositiol Einbindung des Ernennungsausschus

Anzahl der Stunden fur
Mitarbeiterschulungen

Anteil erneuerbarer Energien Arbeitsunterbrechungen nach Unfélle  Unabhangigkeit des Verwaltungsrat

Durchschnittliche Amtszeit der
Verwaltungsratsmitglieder

Energieverbrauch / Umsatz GrolRe des Verwaltungsrats

Gesamter Energieverbrauch Todliche Unfélle bei Mitarbeitern

Unterschied zwischen CEQnd

Gesamtes Abfallaufkommen / Umsal Paritat im Verwaltungsrat

Durchschnittsgehalt
Recycelter Abfall / Lohnunterschiede zwischen Mannern . "
Hochste Gesamtvergitung
Gesamtabfall Frauen

Vergltung der Fuhrungskrafte gekopg
Kundenzufriedenheit an
langfristige Ziele

Unmittelbare und unbeabsichtigte
Olverschmutzung

GesamiAbwasservolumen /
Umsatz

Anreize fur nachhaltige Entwicklung

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserenthahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Selkaoiyeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf Umwelt
oder Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschéftstatigkeiten mit dem umstrittenen RUstungssektor im Zusammen
stehen, einschlie3lich mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systknaatsgeschlossen. Bei der Titelauswahl
werden zudem weitere Listen mit Beschrankungen bertcksichtigt, unter anderem die Liste von Unternehmen, die Menschenre
missachten. Weltweite Tabakunternehmen, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung und Pgriamrigismternehmen sowie
Kohle-, Gas und Kernkraftwerke, deren gemesseneR@h-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten, sind aus dem
Anlageuniversum ausgeschlossen. Weitere Informationen zu den Bedingungen der Schwellenwerte finden Siebsiteler W
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Die Fondsmanager des Carmignac Portfolio Emergents wenden weitere Ausschliisse an; darunter:

ENERGIE-AUSSCHLUSSRICHTLINIEN ‘ ETHISCHE AUSSCHLUSSRICHTLINIEN

1 Kohleproduzenten die mehr als 10% des Umsatz 9 Alle umstrittenen Rustungsunternehmef

direkedurcn distehleférderung erziclen Konventionelle Ristungsunternehmen(maximal 10%

der Ertrage)
1 Alle Tabakproduzenten, -lieferanten und -handler
(maximal 5% der Ertrage)

1 Unternehmen, die mehr als 1% ihrer Gesamtproduk
ausunkonventionellen Energiequellenbezieheth

1 Konventionelle Energieerzeuget miissen mindester
40% ihrer Ertrage durch Gas und/odemeuerbare

Energien’® erwirtschaften 9 Ausschlisse aufgrund der universellen Prinzipien de
1 Konventionelle Energieerzeugung (Erdol): Unternehti UN Global Compact in Bezug auf Menschenrech
sind auf hochstens 3% des Portfolios begrenzt Arbeit, Umwelt und Korruptionsbeké&mpfung
9 Stromerzeugung: Unternehmen dirfen einerp-B@rt 1 Erwachsenenunterhaltung(maximal 2% der Ertrage)
von 408 gCO/kWh oder, wenn keine Daten verflgl
sind, folgende Werte nicht Uberschreiten: 9 Fleischverarbeitungsbetriebe, deren Umsatz teilweise
- Gasbetriebeni 30% der Produktion oder der vollstandig aus der Verarbeitung von Rindern, Schg
Ertrage ) . Schweinen oder Gefliigel stammt
- Kohlebetriebeni 10% der Produktion oder der f Unternehmen auf dekusschlusslistevon PETA (People
Ertrage i ) , for Ethical Treatment of Animals)
- Kernkraftbetrieben i 30% der Produktion oder de
Ertrage

Unsere Einschrankungen in den Bereichen Energie und Ethik spieg&ualigitsstandards des belgischen $Bbels wider
1 Unkonventionelle Energiegewinnungsquellen: Olsande, Schieferél, Schiefergas und Bohrungen in der Arktis. 2 Konvemwigiegmsnnungsquellen: Ol
und Gas.
3 Erneuerbare Energien: Biokraftstoff, WinSolar, Wellen, Geothermie, Wasserkraft, Gezeiten.
4 Enthalten:
1) Die OttawaKonvention (1997), die den Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe von Antipersonenminen verbietgiheiblemmmen
Uber Streumunition (2008), das den Eitzsalie Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe von Streumunition verbietet. 3) Das belgische Gésietzixdas
den Einsatz von Uranmunition verbietet. 4) Die Chemiewaffenkonvention (1997), die den Einsatz, die Lagerung, die Hernstellenyeitegabe chemischer
Waffen verbietet. 5) Der Atomwaffensperrvertrag (1968), der die Verbreitung von Atomwaffen auf bestimmte Lander (USA,GRo8#atannien, Frankreich
und China) beschrankt. 6) Die Biowaffenkonvention (1975), die den Einsatz, dienggdie Herstellung und die Weitergabe biologischer Waffen verbietet.
Die Ausschlusslisten werden vierteljahrlich aktualisiert.

Quelle: Carmignac, Dezember 2020

In Bezug auf diese ES&riterien hatte unser Fonds zum 31.12.2020 eine héhere WertungraReferenzindikator (Rating von

A mit einer Wertung von 5,92 fir den Fonds im Vergleich zu BBB und einer Punktzahl von 4,88 fiir seinen Referen)ndikator
Dartber hinaus verfigen mehr als 74,2% unserer Portfoliopositionen Uber ein Ratingndastens BB und 43,2% uber ein
Rating zwischen A und AAA, wahrend es beim Index nur 29,1% sind, wobei keine Unternehmen aiRa@enthalten sind.

Dank der Kriterien Umwelt und Unternehmensfuhrung kann sich unser Fonds von anderen abheben. Budesenenhang

sei erwahnt, dass die Kriterien hinsichtlich der @missionen, der Finanzierung der Umweltfolgen und der Beriicksichtigung
von Risiken im Zusammenhang mit dem Klimawandel deutlich héhere Wertungen aufweisen als im Index. In Bezug auf Sektor
und Anlagethemen hebt sich der Fonds durch seine Titelauswahl in den Sektoren Finanzen, neue Technologien/Internet
Gesundheit ab. Insbesondere unser Exposure in den Themen finanzielle Inklusion tber Bankentitel (Grupo Banorte, |
Exchanges and Cleagh neue Technologiehnachhaltige Industrien mit Halbleiterherstellern (Taiwan Semiconductor, Lenovo
Group) und Elektroautos (Nio) sowie Aktien aus dem Gesundheitssektor (Wuxi Biologics, IHH Healthcare) ermdglichten es de
Fonds, seinen Referenzindikatr Gibertreffen.

3QueIIe: MSCI ESG mit einer Abdeckung von 86,9% des Nettovermdgens des Fonds ¥2r2020. MSCI ESG Research bietet MSCI EH84&ings globaler
borsennotierter Unternehmen und ausgewahlter privater Unternehmen auf einer Skala von AAA (fiihrend) bis CCC (Nachigigled) aoisiem Exposure
gegenuber branchenspezifischen HSi&ken undder Fahigkeit, diese Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Referenzindikator: MSCI EM
(EUR) (mit Wiederanlage der Dividenden) Die Bezugnahme auf ein Ranking oder einen Preis greift kiinftigen Rankings adelieRexi<eGA oder der
Verwdtungsgesellschaft nicht vor.
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Unsere Engagements

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltet, dass wir die Rechte unserer Aktionare im Auftrag unserer Anleger voll U
ganz vertreten und das Engagement fir die Aktionére in unsere Anlagestrategieréne@ée Dialog des Unternehmens wird

von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefiihrt: Re&palgsten, Portfoliomanager und ESGalysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagements zu einem besseren Verstandnis der Art tifitdéfeisie Unternehmen,

in die wir investieren, ES@isiken steuern und eine wesentliche Verbesserung ihresPESE erreichen und gleichzeitig eine
langfristige Wertschépfung fur unsere Kunden, die Gesellschaft und die Umwelt erméglichen. Unsegenengsa konnen in

vier Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewilinschte Wirkung, aufgrund von kontroversem Verhalten und
Zusammenhang mit Entscheidungen zur Stimmrechtsvertretung. Carmignac kann mit anderen Aktiondren und Anleiheinhab
zusammenarbeiten, wenn auf diese Weise lUber das Engagement Einfluss auf die Handlungen und die Unternehmensfihrun
Beteiligungsunternehmen genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingeflhrt, um sicherzustellen, dass
Unternehmen potenzielleder bestatigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhindert und handhabt, und héalt diese a
dem neuesten Stand. Um mehr Uber unsere Engag®&iwniinien zu erfahren, besuchen Sie bitte die Website.

2020 hielten wir Unternehmen wie Samsungcionics, Tencent und Hyundai Motor, die in der Vergangenheit Gegenstand von
Kontroversen waren. In diesen Fallen nehmen wir jedoch einen transparenten Dialog mit der Geschaftsfihrung der Unternehi
auf. Bei Kontroversen sind Fondsmanager und Analyitedie Einleitung eines Dialogs mit und die Nachverfolgung bei den
betreffenden Unternehmen verantwortlich. Die E&@lysten kdénnen Manager und Analysten auch auffordern, ein
Unternehmen zu einem bestimmten Thema oder einer Kontroverse zu kontaktiesen KDntakte werden in unserer Front
Office-Datenbank (Mackey RMS) dokumentiert und sind dort zuganglich. Je nach den Reaktionen und Malinahmen c
Unternehmen kdnnen wir beschlieen, unsere Anlagen zu verkaufen, wenn wir mit innen nicht zufrieden sind.

Im Rahmen seines Engagements fir eine vorbildliche Unternehmensfiihrung, das in einer aktiven Abstimmungspolitik zt
Ausdruck kommt, verpflichtet sich Carmignac auch, die Unternehmen, in denen die Gesellschaft anlegt, bei Konflikten in d
Bereichen UmweltSoziales oder Unternehmensfihrung zu unterstiitzen. Im Jahresverlauf beschaftigten wir uns mit mehrer
Unternehmen, unter anderem mit dem koreanischen Chemieunternehmen und filhrenden Batteriehersteller LG Chem. Wir he
uns an dem Unternehmen beteilighu ei n Exposure im Anl agethema AEnergi ewen
Schlusselkomponente von Elektroautos mit einer Vielzahl griner Technologien, aufzubauen. Das Unternehmen ist einer
groften Batteriehersteller der Welt und liefenngtoeine wesentliche Komponente fiir eine Reihe von Industrien / Technologien
und damit ein wichtiges Element fir eine erfolgreiche Energiewende. Unser Engagement und unser Austausch mit d
Unternehmen konzentrierten sich auf zwei wesentliche Punkte, diedem beiden Aktivitaten des Unternehmens
zusammenhéangen:

A Beziglich des Chemiegeschéfts haben wir uns mit dem Unternehmen ausgetauscht, um es zu aufzufordern,
SicherheitsmaBnahmen zu verbessern. Das Unternehmen ging dieses Problem an, indemobstérideger Uberpriifung
seiner Sicherheitsrichtlinien an den Produktionsstandorten durchfuhrte.

A Was das Batteriegeschéft anbelangt, haben wir uns mit dem Unternehmen ausgetauscht, um es zu ermutigen, die Investiti
in die Batterieherstellung zu verstarkund mehr auf erneuerbare Energien zu setzen statt auf das historische Chemiegescha
das eine negative Umweltbilanz hat. Im Verlauf dieses / dieser individuellen und kollektiven Engagements / Kontaki
(insbesondere durch die Teilnahme an einer anonydmeftage) haben wir das Unternehmen aufgefordert, seine Politik und
Ziele im Batteriegeschaft zu erlautern und Ldsungen vorzuschlagen (Aktienriickkaufprogramm oder Ausschittung vc
Dividenden), um die Kapitalausschittung und seine Aktionarspolitik zu \smtredDie Geschaftsleitung des Unternehmens
ging sehr ausfihrlich und offen auf unsere Fragen ein und beantwortete sie in angemessener Weise. Das Unternehmel
seine Reaktionsfahigkeit unter Beweis gestellt, indem es seine Kommunikation mit den Invdstdiieh verbessert hat,
insbesondere durch die Bekanntgabe seiner strategischen Plane und Ziele fir das Batteriegeschéaft und die Ankiindigung
Dividendenpolitik, die den Interessen der Aktionére entspricht.

2020 beschéftigten wir uns mit deindischen Unternehmen DMart, einem grof3en Betreiber von Lebensmittelladen und
Supermérkten, um es zu ermutigen, den Technologieteil seines Geschéafts auszubauen und sich in Ridrmumegrde zu
diversifizieren, um betrieblich effizienter zu werden undiae Geschaft zu stérken und auf lange Sicht bekannter zu werden. Das
Unternehmen hat auch positiv auf unsere Anfragen und Vorschlage reagiert, indem es einen langfristigen Plan mit klaren Zie
und einer Strategie fur die Verbesserung der Technologiedisn&Entwicklung des EEommerce in den kommenden Jahren
aufgestellt hat.
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Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Berlicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel
ihrem Anl ageprozess formalisiert, i n d elmtiatigen bindelthunce die B>euntgétze wog e n
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdukgsanzgesetz) des
franzosischen Staates einhél533-22-1 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstutzerin der Task Force on Climatdated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Repatirein erster Kurzbericht gem&R den TCEBpfehlungen. Gegenwartig
veroffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Daten tiber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns e
zufriedenstellende Berichterstattung zu ermdglichen. Wir ermutigesere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unserer
MaRnahmen zur Einbeziehung der Aktiondre mehr solcher Informationen bereitzustellen. Seit M&rz 2020 hat Carmignac il
Ausschlussrichtlinien fiir Kohleproduzenten sowie Kepdgom- und Gaskraftwerke verharft, indem ein Toleranzwert fiir GO
Emissionen/kWh in Ubereinstimmung mit dem Pariser Abkommen und eine Obergrenze von 10% des Umsatzedioder 20
Tonnen aus der Kohleproduktion eingefuihrt wurde. Carmignac setzt sich fur einen vollstandigen Kidde@msgiwerke und
Kraftwerke) bis 2030 in allen Regionen der Welt ein. Weitere Informationen finden Sie auf der Website.

Fir den Carmignac Portfolio Emergents wurden eigene Richtlinien umgesetzt, die auf6Rsik®in seinem Anlageprozess

abzielen. in Rahmen dieser Richtlinien strebt der Carmignac Portfolio Emergents insbesondere Folgendes an:

A Minimierung der Umweltauswirkungen durch eine £Bllanz, die 30% niedriger ist als die des Referenzindikators (MSCI
EM NR Index USD).

A Begrenzung der Anlagen Unternehmen mit Reserven an fossilen Brennstoffen

A Auswahl von Unternehmen, die ein ehrgeizigeres-BBikomanagement verfolgen als die Mitbewerber in ihrem Sektor.

A Investition in Unternehmen, die nachhaltige Technologielésungen anbieten

CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Emergents

Zum 31.12.2020 beliefen sich die eBmissionen des Carmignac Portfolio Emergents auf 10.342 Tonned@@valent im
Vergleich zu 86.931 fir seinen Referenzindikator. In Bezug auf den gewicltatehschnitt der C@Intensitat (gemessen in
Tonnen CQ@-Aquivalent pro Million Dollar Umsatz, umgerechnet in Euro) liegt die®anz des Carmignac Portfolio
Emergents bei 7130m Vergleich zu 382,6 also 81,2% niedriger als die seines Referenzatdils. Ferner besitzt der Fonds
keine Unternehmen, die Ertrage aus der Forderung oder Produktion fossiler Brennstoffe® ¢mzielésrgleich zu 2,36% fur
unseren Referenzindikator). Die niedrige £Blanz des Fonds, die deutlich unter der seines Refgrdikators liegt, steht im
Einklang mit unserem starken Engagement fir den Klimaschutz und derRi§ikbmanagement in unserem Fonds §Banz

30% niedriger ist als die des Referenzindikators MSCI EM NR Index USD). Dieses zufriedenstellende Ergeimadlésh die

Folge unserer Ausschlusspolitik und unseres Prozesses fiir sozial verantwortliches Investieren, der unsBecgb&4 und
Fluggesellschaften mit negativen Umweltbeitrdgen und externen Effekten fernhalt. Dieser Ansatz fuhrt im Gegerdaiwgu

dass wir Anlagen in Unternehmen bevorzugen, die Aussichten auf nachhaltiges und dauerhaftes Wachstum sowie sau
Technologieldsungen innerhalb der Sektoren der New Economy bieten. In diesem Zusammenhang ermdglichen unsere Anlage
Unternehmendie sich auf die Produktionskette von Elektrofahrzeugen (Nio, LG Che@prmerce/Internet (Sea Ltd, JD.com)

und neuartige Technologien, Rechenzentren und die Cloud (Kingsoft Cloud, GDS Holdings) spezialisiert haben, dass sich
Fonds abhebt und einéedrigere C@-Bilanz als sein Referenzindikator aufweist.

4 Tonnen CO2Aquivalent pro Million Dollar Umsatz, umgerechnet in Euro. Zur Berechnung derB@@ssionen des Portfolios wird die gOtensitat der
einzelnen Unternehmen (Tonnen £Emissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechimeEuro (Scopd und 2 GHGProtocol), S&P Trucost) entsprechend ihrer
Portfoliogewichtung gewichtet (berechnet in Prozent des Nettovermdgens des Fonds und daher nicht auf 100% umbasiest)facidieann

5 Mit einer Abdeckung von 87% des Nettovermogées Fonds zum 31.12.2020
6 Gewichteter Durchschnitt des Anteils in % von fossilen Brennstoffen am Umsatz fur jedes Unternehmen im Portfolio
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Gewichteter Verfugbarkeit von Exposure in
Durchschnitt der CO»- G:;?Srgitgnig Daten zu CQ- fossilen
Intensitat® Emissioner? Brennstoffert
Carmignac Portfolio Emergents 70,8 10.341,6 87,3 0,0%
Referenzindikator: MSCI EM (EUR) n 0 0
Wiederanlage der Nettodividenden* 382,6 Eee SO AR
. o .
Differenz in % zwischen Fonds und 81.2% 88,1% KA -100%

Referenzindikator

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatberechnet in % des Vermogens und nicht auf 100% umbasiert)

2. Gesamttonnen C@Aquivalent (berechnet in % des Vermégens und nicht auf 100% umbasiert)

3.In Prozent, ohne Barmittel und Vermogenswerte aul3erhalb des Anwendungsbereichs: Staatsanleihen und Derivate

4. Gewichteter Durchschnitt in % des Anteils von fossilen Brennstoffen am Umsatz fiir jedes Unternehmen im Portfolio
* MSCI EM (EUR) mit Wiederanlage der Nettodividenden

Quelle: S&P Trucost, Carmignac, 31.12.2020.

Die Daten zu den C&£&Emissionernstammen von S&P Trucost. Zur Berechnung deg-EMissionen des Portfolios wird die
COx-Intensitat der einzelnen Unternehmen (Tonnen-EMissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Scomel 2
GHG Protocol), S&P Trucost) entsprechend ihfeortfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % des Vermdgens und nicht auf

100% umbasiert) und dann aufaddiert.
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2020 verzeichnete der Fonds eine positive Wertentwicklung von 7,92% (A EUR I&tN LU1299304540) gegeniibe?,29%
fur seinen Referenzindikator (Stoxx Small 200 NR (EUR) mit Wiederanlage der Nettodividenden)

Kommentar des Verwaltungsrates

2020 war ein atypisches und extremes Jahr, in dem die Méarkte mehrere Rekorde aufstellten. Nachdem sie zureftigstaden
Einbruch aller Zeiten erlebten, fassten die Markte wieder Vertrauen, obwohl die COMPAndemie die Weltwirtschaft
nachhaltig geschéadigt hat. Europaische Small und Mid Caps wurden von der jahen Krise im Marz hart getroffen ur
verzeichneten aen der schnellsten Kursriickgange aller Zeiten. Dennoch erholten sich die Méarkte in zwei Schritten: Zunach
durch eine Aufholjagd von den uberverkauften Niveaus des Sommers und zuletzt dank positiver Nachrichten tGber moglic
Impfstoffe.

Wie die Markte nachte auch der Fonds in der ersten Jahreshalfte eine sehr schwierige Zeit durch und litt unter der Volatilitat. D
Ubergewichtung des Fonds im Konsumgiitersektor (15% Exposure gegeniiber 8% fiir den Referenzindikator) und uns
Ubergewichtung im Gesundheiektor (25% Exposure gegeniiber 15% fiir den Referenzindikator) beeintrachtigten die
Performance am starksten, da diese Sektoren durch die GO8/Handemie stark unter Druck waren. Wahrend des gesamten
Abschwungs analysierten wir jede einzelne unsereriBosit, um die moglichen Auswirkungen des Virus auf ihr Geschaft zu
erfassen. AulRerdem nutzten wir den starken Marktriickgang aus, um unsere Positionen im Technologiesektor aufzustocken.
AnschlieRend setzte der Fonds dank seiner starken Titelauswahl, mdfesoim Gesundheits Konsumgiter und
Technologiesektor, zu einer starken Erholung an. Die auf starken Uberzeugungen beruhenden Titel des Fonds entwickelten
nach der Veroffentlichung der ersten Ergebnisse von Impfstofftests im vergangenen Nowdmlgert.sGleiches gilt fur ASM
International, IMCD Group, Puma und Dermapharm. Der positive Trend der letzten Monate ermdglichte es dem Fonds, seir
Rickgang vom Februar/Méarz wieder aufzuholen und das Jahr mit einer positiven Performance zu beenden.

Im Jahresverlauf trugen vor allem drei Sektoren zur Fondsperformance bei: Technologie, Konsumgiter und Grundstoffe. L
Ubergewichtung in diesen Sektoren fiihrte in Kombination mit einer effektiven Titelauswahl zu einer positiven absoluten ur
relativen Perforrance. Der Hauptbeitrag im Jahr 2020 kam von IMCD, einem Anbieter von Spezialchemikalien, der seit 201
eine unserer Kernpositionen ist. Andererseits litt der Fonds unter seiner Titelauswahl im Gesundheitssektor (hauptsach
aufgrund des Exposures in Bighnologiefirmen), in der Industrie und bei Gemeindediensten. Einer unserer grof3ten
Negativfaktoren des Jahres war eine Position in dem Cateringspezialisten Do & Co, der sich seit mehr als funf Jahem in unse
Portfolio befindet und dessen Geschéft inuteader COVID19-Pandemie einbrach.

Zusammenfassend l&sst sich sagen, dass der Fonds als Reaktion auf die hohe Marktvolatilitdt und die Auswirkungen von CO\
19 auf die wirtschaftliche Aktivitdt von Unternehmen im Jahr 2020 eine grdl3ere Anzahl von Klicaresa als blich
durchgefiihrt hat. Wir bevorzugen jedoch weiterhin Anlagethesen, die spezifische Performancetreiber mit positiven strukturell
Faktoren kombinieren. Wir tétigen selektive neue Anlagen, und unser Portfolio bleibt hoch konzentriertQuralithé unserer
bestehenden Positionen nicht zu verwassern.

IDer Teilfonds ACaEmt gepcePout BloVemb&aram206mit dem ACarmignac Portf ol
* Fur die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hochstes Risiko); Risikostideitétb@cht, dass eine Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU1299304540.
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Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder iiber das gesamte Jahr 2020* offenen Aktienklasse des Carmignac
Portfolio Euro-Entrepreneurs

Waéhrung Performance 2020* Referenzindikator
FEURACC LU0992625326 EUR -7,39% -2,29%
W GBPACC HDG LU0992625672 GBP -8,21% -2,29%
FUSDACCHDG LU0992625755 uUSD -5,62% -2,29%
W GBPACC LU1299303906 GBP -1,86% 3,56%
E USDACCHDG LU1299304201 uUSsSD -6,74% -2,29%
A EURACC LU1299304540 EUR -7,92% -2,29%
E EURACC LU1299304896 EUR -8,51% -2,29%
W EURACC LU1623762686 EUR -7,41% -2,29%
A USDACCHDG LU1792392646 uUSD -6,13% -2,29%

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fir zukiinftige Ergebnisse. Sie versteht sich nach Abzug von
Gebuhren (mit Ausnahme etwaiger von Wertriebsstelle angewendeter Ausgabegebihren).

*Der Teilfonds ACatfEmitgregpa emcerutr faNd viveunrtEaer «2m 2106 .mit dem ACar
Grande Europefi zusammengel egt.

Kommunikation der Qualitétskriterien fur Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (ESGKriterien)

Im Rahmen unserer Verpflichtung zu den Prinzipien fur verantwortliches Investieren (PRI) sind wir der Ansicht, dass es :
unserer treuhanderischen Verpflichtung gehoért, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales nmetroensfihrung (ESG
Themen) explizit zu bertcksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch d
Integration von ESE@\nalysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Anse
sichastellen kdnnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktore
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale und ©kologische Vorteile anstreben. Wir integrieren didng&i$& in unsere
Anlageprozesse fuAktien und Anleihen. Dies geschieht Uber unser firmeneigenesAES@arckSystem STAR?T (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf einem breiten Spektrum von externen Daten und Einschatzun
unserer Experten beruht. STARS ein vierstufiger Prozess

1) Gruppieren: Die Unternehmen sind in 90 Branchenkategorien unterteilt.

2) Erfassen von Informationen: Grofle Mengen an Rohdaten zu Unternehmenspraktikeitndik&@ren) werden von
spezialisierten Anbietern bezogen. Sidlabelle unten.

3) Ranking: Die Unternehmen werden an vergleichbaren Unternehmen gemessen.

4) Unsere Analysten schalten sich ein. Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch
System generierten Rating hat) und verfassen eobriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und ihre
Entscheidung zu begriinden. Weitere Informationen zu unseredriE&ggationsrichtlinien finden Sie auf der Website

2 Das firmeneigene ESBesearctBystem START kombiniert und aggregiert Daten der wichtigsten Anbieter vorliiei#i@toren. Aufgrund demangelnden
Standardisierung der Berichterstattung lber bestimmte IB&i&atoren durch bdrsennotierte Unternehmen mussen nicht alle Indikatoren berticksichtigt werden.
START ist ein zentralisiertes System, das die internen Analysen und das Wissen ubegnjede=hmen von Carmignac widerspiegelt, auch wenn die externen
aggregierten Daten unvollstéandig sind.
3 https:/Aww.carmignactffr_FR/responsiblénvestment/politiquestrapportsd-investissementesponsabld 738
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CARMIGNAC PORTFOLIO Euro-Entrepreneurs
(verschmolzen am 16.11.2020)

Bericht des
Verwaltungsrates

ESGIndikatoren

Untermehmensfirung

C":Oz—Em|SS|onen Mitarbeiterzufriedenheit UTabhang|gke|t des

I Scope 1 und 2 Prifungsausschusses

"COZ—Intensnat Flukiuationsrate Unribhang|gke|t des

I Scope 1 und 2 Vergutungsausschusses
Abfackeln von Erdgas Anzahl der Frauen in Fuhrungspositiol Einbindung des Ernennungsausschu

Anzahl der Stunden fir

Mitarbeiterschulungen GréRe de¥erwaltungsrats

Energieverbrauch / Umsatz

Anteil erneuerbarer Energien Arbeitsunterbrechungen nach Unfélle  Unabhangigkeit des Verwaltungsrat

Durchschnittliche Amtszeit der

Gesamter Energieverbrauch Tddliche Unfélle bei Mitarbeitern L
Verwaltungsratsmitglieder

Gesamtes Abfallaufkommen / Umsai SIS zwgchen =0l Paritat im Verwaltungsrat
Durchschnittsgehalt

Recycelter Abfall / Lohnunterschiede zwischen Mannern . n
Hochste Gesamtvergiitung
Gesamtabfall Frauen
Vergutung der Fuhrungskrafte gekopg
Kundenzufriedenheit an

langfristige Ziele

Unmittelbare und unbeabsichtigte
Olverschmutzung

GesamiAbwasservolumen /

Anreize fur nachhaltig&ntwicklung
Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserentnahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf Um
oder Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschéaftstatigkeiten mit dem umstrittenen Ristungssektor im Zusamment
stehen, einschliel3lich mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlossen. Bei der Titelaus
werden zudem weitere lt&n mit Beschrankungen bericksichtigt, unter anderem die Liste von Unternehmen, die Menschenrech
missachten. Weltweite Tabakunternehmen, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung und Pornografie, Kohleunternehmen sc
Kohle-, Gas und Kernkraftwerke, dereregnessene CZkWh-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten, sind aus dem

Anlageuniversum ausgeschlossen. Weitere Informationen zu den Bedingungen der Schwellenwerte finden Sie auf der Website

Im Hinblick auf diese ES&Triterien verfligt unser Fondsber ein Rating von Aund liegt somit leicht unter dem ARating
seines Referenzindikators. AuRerdem verfigen mehr als 69% unserer Portfoliopositionen Uber ein Rating von mindestens BB
61% Uber ein Rating zwischen A und AAA.

4 Quelle: MSCI ESG mit einer Abdeckung von 88% des Nettovermégens des Fonds zum 31.12.2020. MSCI ESG Research bietetRé8agEGGbaler
bdrsennotierter Unterneten und ausgewabhlter privater Unternehmen auf einer Skala von AAA (fihrend) bis CCC (Nachzugler), basierend auf dem Exposul
gegeniiber branchenspezifischen HSiGken und der Fahigkeit, diese Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. iReifeatarz STOXX

Small 200 NR EUR (mit Wiederanlage der Nettodividenden). Die Gewichtungen werden berechnet, indem die Vermogenswetenbasig@Owerden, um

einen besseren Vergleich mit dem Referenzindikator zu ermdglichen. Die Bezugnahme aukieig &3er einen Preis greift kiinftigen Rankings oder Preisen
dieser OGA oder der Verwaltungsgesellschaft nicht vor.
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Der Fonds zeichnet sich insbesondere dadurch aus, dass er nicht in den Sektoren der fossilen Brennstoffe angelegt ist, ob
diese 1,2% seines Referenzindikators ausmachen.

Unsere Engagements

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltet, dasdigiRechte unserer Aktionare im Auftrag unserer Anleger voll und
ganz vertreten und das Engagement fir die Aktiondre in unsere Anlagestrategie integrieren. Der Dialog des Unternehmens
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefiibeariRieAnalysten, Portfoliomanager und ESGalysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagements zu einem besseren Verstandnis der Art und Weise fuhren, wie Unternet
in die wir investieren, ES@Risiken steuern und eine wesentliche Verbessetussg IESGEProfils erreichen und gleichzeitig eine
langfristige Wertschépfung fir unsere Kunden, die Gesellschaft und die Umwelt ermdglichen. Unsere Engagements kdnner
vier Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewinschte Wirkung, aufgmrgntroversem Verhalten und im
Zusammenhang mit Entscheidungen zur Stimmrechtsvertretung. Carmignac kann mit anderen Aktiondren und Anleiheinhab
zusammenarbeiten, wenn auf diese Weise Uber das Engagement Einfluss auf die Handlungen und die Usfeéimehghder
Beteiligungsunternehmen genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingeflhrt, um sicherzustellen, dass
Unternehmen potenzielle oder bestétigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhindert und handhabt, unaurfalt diese
dem neuesten Stand. Um mehr Uber unsere Engag®&iwniinien zu erfahren, besuchen Sie bitte die Website.

Im Rahmen seines Engagements fir eine vorbildliche Unternehmensfiihrung, das in einer aktiven Abstimmungspolitik zt
Ausdruck kommt, verpflichtet eh Carmignac auch, die Unternehmen, in denen die Gesellschaft anlegt, bei Konflikten in den
Bereichen Umwelt, Soziales oder Unternehmensfiihrung zu unterstitzen. Im Laufe des Jahres haben wir uns mit mehre
Unternehmen beschaftigt, darunter Galapagosdinpéaisches forschendes Pharmaunternehmen, in dem der Fonds in der erste
Jahreshélfte angelegt war). Wir fuhrten Gesprache mit Fuhrungskraften und insbesondere dem Personalchef, um
Kommunikation Uber die Programme und Initiativen zu verbessernzudieintegration und Unterstitzung der Mitarbeiter

eingerichtet wurden. DarUber hinaus haben wir uns fir mehr Transparenz in der Vergitungsstruktur der Mitarbeiter ©
Unternehmens ausgesprochen. Das Unternehmen hat auf unsere Anfragen positiv reagidrt wsich bemihen, diese

I nformationen am n2chsten Alnvestor Dayfi zu ver°ffentlic

Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Faktorénsammenhang mit dem Klimawandel in

i hrem Anl ageprozess formalisiert, -itatvennbindeit eand didn Grends@8z= monh u
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdugsnzgesetz) des
franzosischen Staates einhalt (L5831 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstutzerin der Task Force on Climatdated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein erster Kurzbericht gemaR den-ERg#Ehlungen. Gegenwartig
verdffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Daten uber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns e
zufriedenstellende Befliterstattung zu ermdglichen. Wir ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unsere
MaRnahmen zur Einbeziehung der Aktiondre mehr solcher Informationen bereitzustellen. Seit Méarz 2020 hat Carmignac il
Ausschlussrichtlinien fir Kohte Atom und Gaskraftwerke verschérft, indem ein Toleranzwert fur-E@issionen/kWh in
Ubereinstimmung mit dem Pariser Abkommen und eine Obergrenze von 10% der Ertrage btier PGnnen aus der
Kohleproduktion eingefuhrt wurde. Carmignac setzt sich fur einent&otiggen Kohleausstieg (Bergwerke und Kraftwerke) bis
2030 in allen Regionen der Welt ein.
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Der Fonds beendete das Jahr 2020 mit einer positiven Wertentwicklung von +6,92% (Aktienklasse A EWRSMdc
LU1317704051) gegeniibed,13% furseinen Referenzindikator (85% Eonia kapitalisiert + 15% Stoxx 600 (mit Wiederanlage
der Nettodividenden). Vierteljahrliche Neugewichtung)

Kommentar des Verwaltungsrates

2020 war in vielerlei Hinsicht ein auRergewdhnliches Jahr. Die Welt wurdeimen Pandemie heimgesucht, die unser tagliches
Leben durcheinanderbrachte und zu einem beispiellosen Konjunkturriickgang fihrte, gefolgt vamdédldushaltspolitischen
Impulsen in bislang einzigartigem Umfang, wodurch ein sehr volatiles Umfeld fikktiienmaérkte geschaffen wurde. Wéhrend
der Stoxx Europe 600 das Jahr mit einem bescheidenen Riickgang von 4% abschloss, fiel er zwischen Februar und Mérz um
36%. Insgesamt sind wir mit der Art und Weise, wie wir das Jahr gemeistert haben, zufrielddie, Tetsache, dass wir im Mérz

nur 0,5% einblRten, bestatigte einmal mehr unsere Fahigkeit zum Risikomanagement in schwierigen Zeiten.

Im Jahresverlauf trug vor allem die Lok@mponente des Portfolios zur Fondsperformance bei. Innerhalb unserer Long
Paositionen leisteten alle Sektoren auRer Ol und Gas (fast kein Exposure innerhalb défobgmanente) einen positiven
Performancebeitrag. Bemerkenswert ist die gute Performance des Technologiesektors, insbesondere von Dell Technologies, /
International ud Adyen. Unter unseren Shd?bsitionen ist die Position in dem deutschen Finanzdienstleister Wirecard zu
erwahnen, der von mehreren Bilanzskandalen erschittert wurde und schlie3lich Insolvenz anmeldete. Un&argtishoirt
diesem Wertpapier liefertelen grofiten Performancebeitrag des Jahres. Im Gegensatz dazu beeintrachtigten unsere Lor
Positionen in Corbus Pharmaceutical und OCI NV sowie unsere-Bbsition im schwedischen Investmentfonds EQT Partners
die Performance im Jahresverlauf am starksten.

Angesichts des positiven wirtschaftlichen Umfelds haben wir uns fur zyklischere Unternehmen interessiert. Anlagethesen, die
unserem Prozess passen, sind jedoch etwas schwieriger zu finden. Wir verfligen Uiber ein hohes Exposure in der Halkleiterbrai
die zyklisches Exposure mit strukturellem und langfristigem Wachstum verbindet. Unsere grof3te Position in diesem Bereich
ASM International. Das Unternehmen ist Weltmarktfihrer in der Atomlagenabscheidung (ALD) und konzentriert sich au
fortgeschrittee Anwendungen. Sein grof3ter Kunde ist die Taiwan Semiconductor Manufacturing Company (TSMC). ASM
International kann somit von TSMCs Aufstieg zur weltweit dominierenden Foundry in einem duopolistischen Markt mit Samsun
profitieren und gleichzeitig Marktagite bei Speicheranwendungen gewinnen. Auf einem Markt, der zunehmend von
amerikanischen und chinesischen Unternehmen dominiert wird, ist ASM eines der wenigen Unternehmen in Europa, das e
echte Marktflhrerschaft in der Spitzentechnologie beanspruemn k

Wir sind nach wie vor Anhanger von Puma, das in den letzten vier Jahren eine zentrale Position in unserem Portfo
eingenommen hat. In diesem fiir den Einzelhandel extrem schwierigen Jahr hat das Management mit einer sehr guten opera
Leistung im gesamten Jahr erneut seine Starke bewiesen. Angesichts eines Umsatzriickgangs von nur 5% in den ersten
Monaten 2020 und eines Umsatzwachstums von 13% im dritten Quartal sowie einer soliden Lagerhaltung und Buchfihrung,
das Unternehmereme Mitbewerber erneut deutlich Gbertroffen.

1 Seit dem 1Januar 2021 ist der Referenzindikator: 85% ESTER (EUR) Capitalization Index 7 D + 15% Stoxx Europe 600 NR (EUR) (mitl&giedknan
Nettodividenden). Vierteljghrliche Neugewichtung.

* Fir die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hochstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutlessieitie Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich ifaufe der Zeit &ndern. ISIN: LU1317704051
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Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder iiber das gesamte Jahr 2020 offenen Aktienklasse des Carmignac Portfolio
Long-Short European Equities

|
ISIN Waéhrung Performance 2020 Referenzindikator*

FEURACC LU0992627298 EUR 7,42% -0,13%
FCHFACCHDG LU0992627371 CHF 7,06% -0,13%
F GBPACC HDG LU0992627454 GBP 7,64% -0,13%
FUSDACCHDG LU0992627538 usD 8,43% -0,13%
A EURACC LU1317704051 EUR 6,92% -0,13%
E EURACC LU1317704135 EUR 6,32% -0,13%
E USDACCHDG LU1317704218 UsD 7,11% -0,13%
F GBPACC LU1317704309 GBP 14,56% 5,49%

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fir zukinftige Ergebnisse. Sie versteht sich nach Abzug v
Gebuhren (miAusnahme etwaiger von der Vertriebsstelle angewendeter Ausgabegebtihren).

Kommunikation der Qualitatskriterien fir Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (ESGKriterien)

Im Rahmen unserer Verpflichtung zu den Prinzipienvérantwortliches Investieren (PRI) sind wir der Ansicht, dass es zu
unserer treuhanderischen Verpflichtung gehdért, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (E
Themen) explizit zu bertcksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kuimuastieren. Wir glauben, dass wir durch die
Integration von ESE@\nalysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Ans:
sicherstellen kdnnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanzietteimkiaterieller Faktoren
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale und ©kologische Vorteile anstreben. Wir integrieren didngBi$& in unsere
Anlageprozesse fir Aktien und Anleihen. Dies geschieht iber unser firmeneigend®eE&BciSystem START (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf einem breiten Spektrum von externen Daten ur
Experteneinschatzungen beruht. START ist ein vierstufiger Prozess:

1) Gruppieren: Die Unternehmen sind in 90 Branchenkategorien unterteilt.

2) Erfassen von Informationen: Grof3e Mengen an Rohdaten zu Geschaftspraktikemmdika@ren) werden von spezialisierten
Anbietern bezogen. Siehe Tabelle unten.

3) Ranking: Die Unternehmen werden an vergleichbaren Unternehmen gemessen.

4) Unsere Analysten schaitesich ein. Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch vor
System generierten Rating hat) und verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und i
Entscheidung zu begriinden. Weitenéolmationen zu unseren ES@tegrationsrichtlinien finden Sie auf der Webite

2 Das firmeneigene ESBesearctBystem START kombiniert und aggregiert Daten der wichtigsten Anbieter vonrliiei#i@toren. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung der Berichterstattung lber bestimmte IB&i€atoren durch bérsennotierte Unternehmen missen nicht alle Indikatoren beriicksichtigt werden.
START ist ein zentralisiertes System, das die internen Analysen und das Wissen Uber jedes Unternehmen von Carmigngeltyviaarkpigenn die externen
aggregierterbaten unvollstandig sind.
3 https:/Aww.carmignac.fr/fr_FR/responsikitevestment/politiquestrapportsd-investissementesponable 4738
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ESG-Indikatoren

Untemenmensitirung

?Oz-Em|SS|onen Mitarbeiterzufriedenheit Urjabhanglgkelt des

I Scope 1 und 2 Prufungsausschusses

"COz-Intensnat Fluktuationsrate Un?bhanglgkelt des

I Scope 1 und 2 Vergltungsausschusses
Abfackeln von Erdgas Anzahl der Frauen in Fihrungspositiol Einbindung de€rnennungsausschuss

Anzahl der Stunden fir

Energieverbrauch / Umsatz Mitarbeiterschulungen

Grol3e des Verwaltungsrats

Anteil erneuerbarer Energien Arbeitsunterbrechungen nach Unfélle ~ Unabhangigkeit degerwaltungsrats

Durchschnittliche Amtszeit der

Gesamter Energieverbrauch Todliche Unfélle bei Mitarbeitern -
Verwaltungsratsmitglieder

Unterschied zwischen CEQnd

Gesamtes Abfallaufkommen / Umsal i Paritat im Verwaltungsrat
Durchschnittsgehalt
Recycelter Abfall / Lohnunterschiede zwischen Mannern . "
Hochste Gesamtvergitung
Gesamtabfall Frauen

Vergltung der Fuhrungskrafte gekopg
Kundenzufriedenheit an

langfristige Ziele

Unmittelbare und unbeabsichtigte
Olverschmutzung

GesamiAbwasservolumen /

Anreize fur nachhaltige Entwicklung
Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserenthahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf Um
oder Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschéftstatigkeiten mit dem umstrittenen Rk&tungsZusammenhang
stehen, einschlieZlich mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlossen. Bei der Titelaus
werden zudem weitere Listen mit Beschrankungen bertcksichtigt, unter anderem die Liste von Unternehmen, diarbtdrisch
missachten. Weltweite Tabakunternehmen, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung und Pornografie, Kohleunternehmen sc
Kohle-, Gas und Kernkraftwerke, deren gemessene€@h-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten, sind aus dem
Anlageunivesum ausgeschlossen. Weitere Informationen zu den Bedingungen der Schwellenwerte finden Sie auf der Website.

In Bezug auf die ES@ewertung hat unser Fonds ein Rating vdh Bie Abdeckung des Fonds liegt bei 90%. Mehr als 77%
unsererPortfoliopositionen verfigen tber ein Rating von mindestens BB und 69% Uber ein Rating zwischen A und AAA. De
Fonds zeichnet sich insbesondere dadurch aus, dass er nicht in den Sektoren der fossilen Brennstoffe, aber sehr stark (13,5
umweltfreundlicken Technologien angelegt ist.

4Quelle: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MSCHE&i@Bgs globaler bérsennotierter Unternehmen und ausgewabhlter privater Unternehmen
auf einer Skala von AAA (fiihrend) bis CCC (Nachzugler), basierend auf dem Exposure gegenidhembpezifischen ESRisiken und der Fahigkeit, diese
Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Referenzindikator: 85% Eonia kapitalisiert + 15% Stoxx 600 (anilafeeder Nettodividenden).

Die Gewichtungen werden berechnet, indem diemégenswerte auf 100 umbasiert werden, um einen besseren Vergleich mit dem Referenzindikator zu
ermoglichen. Die Bezugnahme auf ein Ranking oder einen Preis greift kiinftigen Rankings oder Preisen dieser OGA odeltuleySgesedischaft nicht vor
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Unsere Engagements

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltet, dass wir die Rechte unserer Aktionare im Auftrag unserer Anleger voll U
ganz vertreten und das Engagement fir die Aktionére in unsere Anlagestnatiegjizien. Der Dialog des Unternehmens wird
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefiihrt: Re&palgsten, Portfoliomanager und ESGalysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagements zu einem besseren Verstandnis digvdiseuitinren, wie Unternehmen,

in die wir investieren, ES@isiken steuern und eine wesentliche Verbesserung ihresPESE erreichen und gleichzeitig eine
langfristige Wertschépfung fir unsere Kunden, die Gesellschaft und die Umwelt erméglichere Bngagements kdnnen in

vier Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewilinschte Wirkung, aufgrund von kontroversem Verhalten und
Zusammenhang mit Entscheidungen zur Stimmrechtsvertretung. Carmignac kann mit anderen Aktionaren und Amdgineinh
zusammenarbeiten, wenn auf diese Weise Uber das Engagement Einfluss auf die Handlungen und die Unternehmensfiihrun
Beteiligungsunternehmen genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingeflhrt, um sicherzustellen, dass
Unternehmen poterelle oder bestétigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhindert und handhabt, und hélt diese a
dem neuesten Stand. Um mehr Uber unsere Engag®&iwniinien zu erfahren, besuchen Sie bitte die Website.

Ende 2020 trafen wir uns mit Adyeeinem globalen Zahlungsabwickler mit Hauptsitz in den Niederlanden. Das-R&{l

von Adyen liegt bei BBB, vor allem aufgrund des EB@ i t er i ums ASA (Soziales), genaue
Vor diesem Hintergrund haben wir uns mit dem Wméamen befasst und einige Fragen gestellt, um das Bewusstsein zu scharfer
und Verbesserungen voranzutrei ben.-Fdrame llint ea cnheth memi razibpeii
Mitarbeiter als wichtige Stakeholder des Unternehmens @ient Diese Prinzipien stellen sicher, dass das Unternehmen die
richtigen Mitarbeiter an den richtigen Stellen platziert. Dasselbe wird auch durch den Einstellungsprozess sichergestellt, de
jeder neue Mitarbeiter wird vom Verwaltungsrat des Unternehnmeeviewt, der keinen eigenen Konferenzraum hat, sondern
im Biros in der oberen Etage. Mit 1.6BBtarbeitern in 22Niederlassungen ermutigt die Kultur von Adyen jeden zur
Zusammenarbeit, um ein besseres, nachhaltiges Unternehmen aufzubauen. Gleichegstiitzt sie den Unternehmergeist und
ermutigt die Mitarbeiter, ihre Meinung zu auf3ern, und dies bei einer recht flachen Unternehmensstruktur. Als regulieitd Bank
das Unternehmen von der niederlandischen Zentralbank geprift und fihrt auch esine Briifung der Prozesse, Ethik und
Compliance durch. Da sich die Transparenz verbessert, haben wir internRating fir das Unternehmen festgelegt und
erwarten mehr Transparenz im nachsten Geschaftsbericht, mdglicherweise durch Daten aus Mitidgeiterde und/oder zur
Mitarbeiterzufriedenheit.

Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel
ihrem Anlageprozess formalisiert,dre m si e i hr e Be mg¢ h ulmtgteem bimdelt undl dienGruAd€aze 2o fi
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdikgsanzgesetz) des
franzosischen Staates einhalt (L5831 des Code Monéta et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstutzerin der Task Force on Climatdated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein erster Kurzberich&@eten TCFEEmpfehlungen. Gegenwartig
veroffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Daten iiber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns e
zufriedenstellende Berichterstattung zu ermdglichen. Wir ermutigen unsere PortfoliounternaluhemmaRahmen unserer
MaRnahmen zur Einbeziehung der Aktiondre mehr solcher Informationen bereitzustellen. Seit Méarz 2020 hat Carmignac il
Ausschlussrichtlinien fir Kohle Atom- und Gaskraftwerke verschérft, indem ein Toleranzwert flip-E@issionen/kWi in
Ubereinstimmung mit dem Pariser Abkommen und eine Obergrenze von 10% der Ertrage btier PGnnen aus der
Kohleproduktion eingefuihrt wurde. Carmignac setzt sich fur einen vollstandigen Kohleausstieg (Bergwerke und Kraftwerke) b
2030 in allen Reginen der Welt ein.
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CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio LongShort European Equities

Nachfolgend sind die C&£Emissionen des Portfolios des Carmignac Portfolio E8hgrt European Equities aufgefihrt.
Insbesondere halt der Fonds keine Wertpapiere von Unternehmen mit fossilen Brennstoffreserven.

Gewichteter Gesamte CO- Verfugbarkeit von Exposure in
Durchschnitt der CO2- e Daten zu CQ- fossilen
Intensitat? Emissioner? Brennstoffent
FONDS 34,9 1.662,7 93,6% 0,0%
85% Eonia kapitalisiert + 15%
Stoxx 600 (mit Wiederanlage der - - - -
Nettodividenden)
. - .
Differenz in % zwischen Fonds KA KA KA KA

und Referenzindikator

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermégens und nicht auf 100% umbasiert)

2. Gesamttonnen CAquivalent (berechnet in % des Vermogens minbt auf 100% umbasiert)

3.In Prozent, ohne Barmittel und Vermégenswerte aul3erhalb des Anwendungsbereichs: Staatsanleihen und Derivate
4. Gewichteter Durchschnitt in % des Anteils von fossilen Brennstoffen am Umsatz fiir jedes Unternehmen im Portfolio

Quelle: S&P Trucost, Carmignac, 31.12.2020

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&P Trucost. Zur Berechnung detE@sionen des Portfolios wird die
COx-Intensitat der einzelnen Unternehmen (Tonnen-EfMissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechndfuro (Scopd und 2

GHG Protocol), S&P Trucost) entsprechend ihrer Portfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % des Vermégens und nicht a
100% umbasiert) und dann aufaddiert.
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2020 verzeichnete der Fonds eine positive Wertentwicklung von +34,56% (Aktienklasse A EWRSAEcLU1299311164) im
Vergleich zu +6,65% fur seinen Referenzindikator (MSCI AC World NR (USD) mit Wiederanlagettedividenden).

Kommentar des Verwaltungsrates

Das Jahr 2020 war von der COVKxise geprégt, die im Marz zum Einbruch der Méarkte fuhrte. AnschlieRend fihrte die massive
und schnelle Reaktion der Zentralbanken in Verbindung mit staatlicher Unterstitzden darauffolgenden Monaten zu einer
starken Erholung. Am Jahresende beschleunigte die Hoffnung auf einen Impfstoff diesen Anstieg, wobei ein Nachholeffekt |
zyklischen Titeln bestand.

Im Jahresverlauf profitierte der Fonds von seinglobalen und diversifizierten geografischen Exposure. Unsere auf starken
Uberzeugungen beruhenden Positionen in den USA, China und Europa erzielten solide Gewinne und erméglichten e
Outperformance gegeniber dem Referenzindikator. Auch unser auf lagefrisVachstum ausgerichteter Investmentansatz
machte sich bezahlt, wie unsere Gewinne auf Positionen aus dem Techn@egisndheitsund Konsumgttersektor zeigen. Wir
konnten in diesen Sektoren dank einiger langfristiger Themenschwerpunkte betréghflipha erzielen. Dazu gehort die
zunehmende Nutzung von Akontaktloseni Diensten und T-echn
Commerce, wo Amazon, JD und Sea Limited erheblich zur Performance beitrugen. Das starke Wdchssum A S o c |
Commer ceifi, einer neuen Spielart des OiiVomistédera bisizer Bestelluige i d
sozialen Netzwerken stattfindet, kam Titeln widdzFacebook zugute, deren Potenzial bisher vom Konsens untersehédet

Ferner milderte die Beimischung von zyklischen Titeln aus dem Tourismussektor ab dem Frihjahr die Auswirkungen d
zyklischen Rotation am Jahresende.

Die grofdten Beitragen im Laufe des Jahres stammten vor allem von chinesischen Gesundheéstiteér, Chongging ZhiFei,

ein Impfstoffhersteller mit einem Kursplus von fast 200% im Jahr 2020, bei dem wir inzwischen Gewinne mitgenommen habe
und Wuxi Biologics, eine Plattform, die integrierte Losungen fur die Entdeckung, Entwicklung und Hershatilogischer
Arzneimittel anbietet. Erwahnenswerte Beitrdge kamen auch von JD.com, Chinas fihrenderH@nmdilee, und Nio, einem
Hersteller von Elektroautos, der in den letzten sechs Monaten um mehr als 500% zulegte.

1 Alpha: Alpha driickt die Performance eines Portfolios im Vergleich zu seinem Referenzindikator aus. Negatives Alpha besldeteFotas sich schwéacher
als sein Referenzindikator entwickelt hat (wenBzder Indikator in einem Jahr um 10% zulegte, derdScaber nur um 6%, betragt sein AlpAa Ein positives
Alpha gibt an, dass ein Fonds sich besser als sein Referenzindikator entwickelt hat @veter indikator in einem Jahr um 6% gestiegen ist und der Fonds um
10%, betragt sein Alpha 4).

* Fur die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hdchstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutet nithe Aakye risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU1299311164.
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Ubersichtstabelle der Jahresperformance jedes iiber das gesamte Jahr 2020 offenen Aktienklasse des Carmignac Portfolio

|
ISIN Waéhrung Performance 2020 Referenzindikator*

Investissement

FEURACC LU0992625839 EUR 35,30% 6,65%
FGBPACC LU0992626050 GBP 42,38% 12,66%
F GBPACC HDG LU0992626134 GBP 34,76% 6,65%
FUSDACCHDG LU0992626217 usD 37,09% 6,65%
E USDACCHDG LU0992626308 UsD 35,36% 6,65%
A EURACC LU1299311164 EUR 34,56% 6,65%
A EURYDIS LU1299311321 EUR 34,55% 6,65%
A USD ACC HDG) LU1299311677 usD 36,30% 6,65%
EEURACC LU1299311834 EUR 33,65% 6,65%

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie flr zukinftige Ergebnisse. Sie versteht sich nach Abzug von
Gebuhren (mit Ausnahme etwaiger von Wertriebsstelle angewendeter Ausgabegebihren).

Kommunikation der Qualitatskriterien fir Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (ESGKriterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung zu den PRI (APr dsndie pi e
Nachhaltigkeitsrisikoanalyse in dreifacher Weise:

1) durch die Integration von ESRisikoanalysen,

2) durch den Ausschluss von Unternehmen und Emittenten, die Gbermafige Nachhaltigkeitsrisiken aufweisen, und

3) durch den Dialog mit Unternehmen Reduzierung der ESRisiken einer Investition und zur finanziellen Bewertung.

2020 begann die Verwaltungsgesellschaft mit einer Uberpriifung der Fondsklassifizierung und der Offenlegungsanforderung
gem2C der Verordnung (EU) D20slcd/020us& 8 (ReSuwsltaatiinoanbil eo dFeirn aAnQcf

Als verantwortliche Anleger sind wir der Ansicht, dass es zu unserer treuhanderischen Verpflichtung gehdrt, Themen aus ¢
Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung {E$€nen) explizit zuberiicksichtigen, wenn wir im Namen unserer
Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch die Integration vonA&&®ysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige
Performance unserer Fonds durch einen Ansatz sicherstellen kdnnen, der Risiken mindetiiidgabancen identifiziert und

den finanziellen Wert immaterieller Faktoren aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale und 6kologische Vorteile anstreben. W
integrieren die ES@\nalyse in unsere Anlageprozesse fir Aktien und Anleihen. Dies geschiehtiriges firmeneigenes ESG
ResearctBystem START (System for Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf einem breiten Spektrum vor
externen Daten und Einschétzungen unserer Experten beruht. START ist ein vierstufiger Prozess

1) Gruppieren: e Unternehmen sind in 90 Branchenkategorien unterteilt.

2) Erfassen von Informationen: Grofle Mengen an Rohdaten zu Unternehmenspraktikeindik&@ren) werden von
spezialisierten Anbietern bezogen. Siehe Tabelle unten.

3) Ranking: Die Unternehmen werden\argleichbaren Unternehmen gemessen.

4) Unsere Analysten schalten sich ein. Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch
System generierten Rating hat) und verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Abeitilnzu beschreiben und ihre
Entscheidung zu begriinden. Weitere Informationen zu unseredriE&ggationsrichtlinien finden Sie auf der Website

2 Das firmeneigene ESBeseach-System START kombiniert und aggregiert Daten der wichtigsten Anbieter vonrlriiei#i@toren. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung der Berichterstattung tber bestimmte IB&i&atoren durch bdrsennotierte Unternehmen miissen nicht alle Indikatoreksisriigt werden.
START ist ein zentralisiertes System, das die internen Analysen und das Wissen Uber jedes Unternehmen von Carmigngeltyviaarkpigenn die externen
aggregierten Daten unvollstéandig sind.
3 https:/Aww.carmignac.fr/fr_FR/responsikitevestment/politiquest-rapportsd-investissementesponsabld 738
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ESG-Indikatoren

Untermehmensithrune

FOz-Emlssmnen Mitarbeiterzufriedenheit Urjabhanglgkelt des

I Scope 1 und 2 Prifungsausschusses

__COz-Intensnét Fluktuationsrate Unribhang|gke|t des

I Scope 1 und 2 Vergutungsausschusses
Abfackeln von Erdgas Anzahl der Frauen iRUhrungspositione Einbindung des Ernennungsausschus

Anzahl der Stunden fir

Mitarbeiterschulungen Grol3e des Verwaltungsrats

Energieverbrauch / Umsatz

Anteil erneuerbarer Energien Arbeitsunterbrechungen nach Unfélle  Unabhangigkeit des Verwaltungsrat

Durchschnittliche Amtszeit der

Gesamter Energieverbrauch Todliche Unfélle bei Mitarbeitern -
Verwaltungsratsmitglieder

Gesamtes Abfallaufkommen / Umsai UlEEsEs 2R e =0l Paritat im Verwaltungsrat

Durchschnittsgehalt

Recycelter Abfall / Lohnunterschiede zwischen Mannern . "
Hochste Gesamtvergitung
Gesamtabfall Frauen
Vergltung der Fuhrungskrafte gekopg

Kundenzufriedenheit an

langfristige Ziele

Unmittelbare und unbeabsichtigte
Olverschmutzung

GesamiAbwasservolumen /

Anreize fur nachhaltige Entwicklung
Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserenthnahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf Um
oder Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschaftstatigkeiten mit dem umstRtistegssektor im Zusammenhang
stehen, einschliel3lich mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlossen. Bei der Titelaus
werden zudem weitere Listen mit Beschrankungen berucksichtigt, unter anderem die Liste von Unterrieivesrsctienrechte
missachten. Weltweite Tabakunternehmen, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung und Pornografie, Kohleunternehmen sc
Kohle-, Gas und Kernkraftwerke, deren gemessene€@h-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten, sind aus dem
Anlageuniversum ausgeschlossen. Weitere Informationen zu den Bedingungen der Schwellenwerte finden Sie auf der Website

Im Hinblick auf diese ES&Triterien verfligt unser Fonds ein niedrigeres Rating als sein Referenzindikator. Dennoch verfuger
mehr als69% unserer Portfoliopositionen tber ein Rating von mindestens BB und 36% Uber ein Rating zwischen Atnd AAA

4 Quelle: MSCI ESG mit einer Abdeckung von 94,9% des Nettotigens des Fonds zum 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MS@R&E8Gs globaler
bérsennotierter Unternehmen und ausgewahlter privater Unternehmen auf einer Skala von AAA (fihrend) bis CCC (Nachzgigled),dodslem Exposure
gegenlber branchenspieihen ESGRisiken und der Fahigkeit, diese Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Referenzindikator: MSCI AC
World NR (USD) mit Wiederanlage der Nettodividenden. Die Gewichtungen werden berechnet, indem die Vermodgenswerte ausié@@vendea, um einen
besseren Vergleich mit dem Referenzindikator zu ermdglichen. Die Bezugnahme auf ein Ranking oder einen Preis greifRkinfftigsroder Preisen dieser

OGA oder der Verwaltungsgesellschaft nicht vor.
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Dartber hinaus hebt sich unser Fonds durch seine Umweltkriterien ab. Zudem hat er insbesondere dank seiner sehr geri
Anlagen inOlkonzernen ein besseres Umweltrating als sein Referenzindikator.

Unsere Engagements

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltet, dass wir die Rechte unserer Aktionare im Auftrag unserer Anleger voll U
ganz vertreten und das Engagement fir dieohéie in unsere Anlagestrategie integrieren. Der Dialog des Unternehmens wird
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefiihrt: Re&palgsten, Portfoliomanager und ESGalysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagements o besseren Verstandnis der Art und Weise fiihren, wie Unternehmen,
in die wir investieren, ES@Risiken steuern und eine wesentliche Verbesserung ihresPES® erreichen und gleichzeitig eine
langfristige Wertschépfung fir unsere Kunden, die Gesellscmaftdie Umwelt ermdglichen. Unsere Engagements kdnnen in
vier Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewiinschte Wirkung, aufgrund von kontroversem Verhalten und
Zusammenhang mit Entscheidungen zur Stimmrechtsvertretung. Carmignac keamden#gn Aktionéren und Anleiheinhabern
zusammenarbeiten, wenn auf diese Weise Uber das Engagement Einfluss auf die Handlungen und die Unternehmensfiihrun
Beteiligungsunternehmen genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingeflihrt, um sidbarzustes das
Unternehmen potenzielle oder bestétigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhindert und handhabt, unaurfalt diese
dem neuesten Stand. Um mehr Uber unsere Engag®&iwniinien zu erfahren, besuchen Sie bitte die Website.

2020 hielten wir Unternehmen wie Samsung Electronics, Tencent und Hyundai Motor, die in der Vergangenheit Gegenstand \
Kontroversen waren. In diesen Fallen nehmen wir jedoch einen transparenten Dialog mit der Geschaftsfihrung der Unternehi
auf. Bei Kontoversen sind Fondsmanager und Analysten fiir die Einleitung eines Dialogs mit und die Nachverfolgung bei de
betreffenden Unternehmen verantwortlich. Die E&@lysten kdénnen Manager und Analysten auch auffordern, ein
Unternehmen zu einem bestimmten Therdaroeiner Kontroverse zu kontaktieren. Diese Kontakte werden in unseres Front
Office-Datenbank (Mackey RMS) dokumentiert und sind dort zugéanglich. Je nach den Reaktionen und Malinahmen c
Unternehmen kdnnen wir beschlieen, unsere Anlagen zu verkaufemyivenit ihnen nicht zufrieden sind.

Im Rahmen seines Engagements fir eine vorbildliche Unternehmensfihrung, das in einer aktiven Abstimmungspolitik zt
Ausdruck kommt, verpflichtet sich Carmignac auch, die Unternehmen, in denen die Gesellschafbenlegnflikten in den
Bereichen Umwelt, Soziales oder Unternehmensfihrung zu unterstiitzen. Im Jahresverlauf beschaftigten wir uns mit mehre
Unternehmen, unter anderem mit dem koreanischen Chemieunternehmen und fiihrenden Batteriehersteller LG Cligan. Wir h
uns an dem Unternehmen beteiligt, um ein Exposure im Anl
Schlusselkomponente von Elektroautos mit einer Vielzahl griner Technologien, aufzubauen. Das Unternehmen ist einer
groften Baeriehersteller der Welt und liefert somit eine wesentliche Komponente fir eine Reihe von Industrien / Technologie
und damit ein wichtiges Element fir eine erfolgreiche Energiewende. Unser Engagement und unser Austausch mit d
Unternehmen konzentriertesich auf zwei wesentliche Punkte, die mit den beiden Aktivitditen des Unternehmens
zusammenhéangen:

A Beziiglich des Chemiegeschéafts haben wir uns mit dem Unternehmen ausgetauscht, um es zu aufzufordern,
SicherheitsmafRnahmen zu verbessern. D@grnehmen ging dieses Problem an, indem es eine vollstandige Uberpriifung
seiner Sicherheitsrichtlinien an den Produktionsstandorten durchfuhrte.

A Was das Batteriegeschaft anbelangt, haben wir uns mit dem Unternehmen ausgetauscht, um es zu ernhnigstitjcttien
in die Batterieherstellung zu verstarken und mehr auf erneuerbare Energien zu setzen statt auf das historische Chemieges
das eine negative Umweltbilanz hat. Im Verlauf dieses / dieser individuellen und kollektiven Engagements / Kontaki
(insbesondere durch die Teilnahme an einer anonymen Umfrage) haben wir das Unternehmen aufgefordert, seine Politik
Ziele im Batteriegeschaft zu erlautern und Ldsungen vorzuschlagen (Aktienriickkaufprogramm oder Ausschiittung vc
Dividenden), um die Kapalausschittung und seine Aktionarspolitik zu verbessern. Die Geschéftsleitung des Unternehmer
ging sehr ausfihrlich und offen auf unsere Fragen ein und beantwortete sie in angemessener Weise. Das Unternehmel
seine Reaktionsfahigkeit unter Beweis g#stindem es seine Kommunikation mit den Investoren deutlich verbessert hat,
insbesondere durch die Bekanntgabe seiner strategischen Plane und Ziele fir das Batteriegeschéaft und die Ankiindigung
Dividendenpolitik, die den Interessen der Aktionartspricht bzw. diese begtinstigt.
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Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Berlicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel
ihrem Anlageprozesé or mal i si er t , i ndem si e i-lhitateven Binael bnd dig Grondséaiietvond e
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdukgsanzgesetz) des
franzdsischen Staates einhalt (L5331 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstitzerin der Task Force on Climadéated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein erBierzbericht gemal den TCFBmpfehlungen. Gegenwartig
veroffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Daten uiber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns e
zufriedenstellende Berichterstattung zu ermdglichen. Wir ermutigen unsereliBanternehmen auch, im Rahmen unserer
Malnahmen zur Einbeziehung der Aktionare mehr solcher Informationen bereitzustellen. Seit Marz 2020 hat Carmignac il
Ausschlussrichtlinien fir Kohleproduzenten sowie Kehwdom- und Gaskraftwerke verscharft, indesim Toleranzwert fir C@
Emissionen/kwWh in Ubereinstimmung mit dem Pariser Abkommen und eine Obergrenze von 10% des Umsatzedioder 20
Tonnen aus der Kohleproduktion eingefiihrt wurde. Carmignac setzt sich fir einen vollstdndigen Kohleausstieg Bengwerk
Kraftwerke) bis 2030 in allen Regionen der Welt ein.

CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Investissement

Die CO-Emissionen des Carmignac Portfolio Investissement (gemessen Er@i®sionen pro eine Million Dollar Umsatz,
umgerechnet in Euro) rsil 71% geringer als die seines Referenzindikators. Im Vergleich zu seinem Referenzindikator hélt de
Fonds einen um 99% geringeren Anteil an Wertpapieren von Unternehmen, die mit fossilen Brennstoffen verbundene Ertr
erzielen. Wir haben zahlreiche Ankagin Unternehmen getatigt, deren Produkte oder Dienstleistungen die Energieeffizienz in del
Produktionskette positiv beeinflussen (Kn@memse, Hyundai Motors, Samsung, GDS Holdings, Xpeng, Nio, Microsoft und LG
Chem). Darliber hinaus hebt sich der Fathaich Unternehmen hervor, die neuartige umweltfreundliche Technologien integrieren
(Safran, Amadeus, Wuxi Biologics und Schrodinger).

Gewichteter Gesamte CO- Verflgbarkeit von Exposure in
Durchschnitt der CO»- S Daten zu CQ- fossilen
Intensitat! Emissioner? Brennstoffernt
FONDS 57,6 78.146,9 95,1% 0,02%
MSCI ACWI 199,9 498.872,3 98,9% 1,77%
. o .
Differenz in % zwischen Fonds 71,2% -84.3% KA -98,7%

und Referenzindikator

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatiberechnet in % des Vermogens und nicht auf 100% umbasiert)

2. Gesamttonnen CAquivalent (berechnet in % des Vermogens und nicht auf 100% umbasiert)

3.In Prozent, ohne Barmittel und Vermégenswerte auferhalb des Anwendungsbereichs: Staatsanleihen und Derivate
4. Gewichteter Durchschnitt in % des Anteils von fossilen Brennstoffen am Umsatz fiir jedes Unternehmen im Portfolio

Quelle: S&P Trucost, Carmignac, 31.12.2020

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&P Trucost. Zur Berechnung detE@3sionen des Portfolios wird die
CO,-Intensitat der einzelnen Unternehmen (Tonnen-E@issionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Stapel 2
GHG Protocol), S&P Trucost) entsprechend ihrer Portfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % degy®¥esmnd nicht auf
100% umbasiert) und dann aufaddiert.
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Der Carmignac Portfolio Patrimoine (A EUR AtcThesaurierend ISIN LU1299305190)erzeichnete 2020 eine Performance
von 12,72% gegeniiber 5,18% fur seinen Referenzindikator (50% MSCI AC World NR (USD) (mit Wiederanlage de
Nettodividenden), 50% Citigroup WGBI All Maturities (EUR) (mit Wiederanlage der Ertrage). Vierteljahrliche Nebgewit:

Kommentar des Verwaltungsrates

Wie schon in den Jahren 2000, 2008 und 2011 bestand das oberste Gebot darin, schnell das volle Ausmaf3 des Risikos zu er
und entsprechend zu handeln. Wir hielten es fiir sehr wahrscheinlich, dass die Egidengiaf die ganze Welt ausweitet.
Allerdings waren wir auch der Meinung, dass die Staatsoberhdupter und Zentralbanker im Gegensatz zu den Gesundheitssyst:
in Europa und den Vereinigten Staaten auf eine echte Krise vorbereitet waren.

Unsere sehflexible Vermdgensallokation verschaffte uns die notige Agilitdt, um diese Phase zu Uberstehen. Denn die solic
Portfoliokonstruktion und das gute Risikomanagement wahrend des Abschwungs erméglichten es uns, den Fonds |
auszurichten, um die Marktverwerfg und die anschliel3ende Erholung auszunutzen.

Im Aktienbereich war der wichtigste Performancefaktor unser Allokationsschwerpunkt auf langfristigen Wachstumstiteln. Di
aktuelle Krise hat mehrere wichtige Trends beschleunigt, darunter die Digitalisiengnden elektronischen Handel. Diese
bedeutenden Fortschritte haben die Performance unserer Hauptthemen unterstiitzt, vom TechnologresektdySA, Europa

und Chinai bis hin zu Titeln aus dem Gesundheitssektor. Darliber hinaus haben unsere brait ddliasation und die gute
Titelauswahl in China die Performance besonders unterstiitzt, da das Land die Gesundheitskrise relativ gut bewaltigte. Fe
veranlasste uns die Kombination aus akkommodierender Geldpolitik und Konjunkturmaflinahmen dazu, ldegpossoe zu
erhéhen, um uns gegen einen Anstieg der Inflationserwartungen abzusichern. Diese Position hat sich als rentabel emeiesen. F
milderte die Beimischung von zyklischen Titeln aus dem Tourismussektor die Auswirkungen der zyklischen Rwotation a
Jahresende.

Im Anleihenbereich haben wir unser Exposure in Staatsanleihen der Peripherielander und Schwellenléanderanleihen raisch redu
und gleichzeitig unsere Liquiditdét erhoht. Der Kreditmarkt wurde von einem Solvenzsé¢hogkrstarkt durch einen
Liquiditatsschock getroffen, der unsere Performance beeintrachtigte. Als Reaktion darauf haben wir im Méarz damit begonnel
aufkommende Gelegenheiten zur Starkung unserer Allokation zu ergreifen und ein&tGeagie zu initiieren, die sich in der
zweiten Jahreshélfte auszahlte.

1 Seit dem 1Januar 2021 ist deReferenzindikator: 50% MSCI AC World NR (USD) (mit Wiederanlage der Nettodividenden), 50% ICE BofA Global
Government Index (USD) (mit Wiederanlage der Ertrage). Vierteljahrliche Neugewichtung.

* Fir die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geriegsRisiko) bis 7 (hdchstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutet nicht, dass eine Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit andern. ISIN: LU1299305190.
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Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder liber das gesamte Jahr 2020 offenen Aktienklasse des Carmignac Portfolio

|
ISIN Waéhrung Performance 2020 Referenzindikator*

Patrimoine

FEURACC LU0992627611 EUR 13,38% 5,18%
FCHFACCHDG LU0992627702 CHF 13,03% 5,18%
F GBPACC LU0992627884 GBP 19,79% 11,11%
F GBPACC HDG LU0992627967 GBP 13,41% 5,18%
FUSDACCHDG LU0992628346 USD 14,92% 5,18%
E USDACCHDG LU0992628429 UsD 13,74% 5,18%
INCOME EUSDHDG LU0992628692 UsD 13,71% 5,18%
INCOME EEUR LU1163533349 EUR 12,25% 5,18%
INCOME A EUR LU1163533422 EUR 12,74% 5,18%
INCOME A CHFHDG LU1163533695 CHF 12,39% 5,18%
INCOME F EUR LU1163533778 EUR 13,39% 5,18%
A EURACC LU1299305190 EUR 12,72% 5,18%
A EURYDIS LU1299305356 EUR 12,58% 5,18%
A CHFACCHDG LU1299305513 CHF 12,36% 5,18%
A USDACCHDG LU1299305786 uUsD 14,20% 5,18%
E EURACC LU1299305943 EUR 12,17% 5,18%
FEURYDIS LU1792391671 EUR 13,39% 5,18%
INCOME A USDHDG LU1792391838 usD 14,27% 5,18%

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie flr zukiinftige Ergebnisse. Sie versteht sich nach Abzug von
Gebuhren (mit Ausnahme etwaiger von der Vertriebsstelle angewendeter AusgabegebBbeeryISClI AC World NR (USD)
(mit Wiederanlage der Nettodividenden), 50% Citigroup WGBI All Maturities (EUR) (mit Wiederanlage der Ertrage).
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Kommunikation der Qualitatskriterien fur Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (ESGKriterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung zZu den PRI (APrinzipie
Nachhaltigkeitsrisikoanalyse in dreifacher Weise:

1) durch die Integration von ESRisikoanalysen,

2) durchden Ausschluss von Unternehmen und Emittenten, die ibermafige Nachhaltigkeitsrisiken aufweisen, und

3) durch den Dialog mit Unternehmen zur Reduzierung der-R8ien einer Investition und zur finanziellen Bewertung.

2020 begann di&erwaltungsgesellschaft mit einer Uberprifung der Fondsklassifizierung und der Offenlegungsanforderunge
gem@dC der Verordnung (EU) 2019/2088 (ASustainable Financ

Als verantwortliche Anleger sind wider Ansicht, dass es zu unserer treuhanderischen Verpflichtung gehoért, Themen aus de
Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung {ES&nen) explizit zu bertcksichtigen, wenn wir im Namen unserer
Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch Idiegration von ES&\nalysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige
Performance unserer Fonds durch einen Ansatz sicherstellen kénnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert
den finanziellen Wert immaterieller Faktoren aufdeckt, wahigindjleichzeitig soziale und 6kologische Vorteile anstreben. Wir
integrieren die ES@\nalyse in unsere Anlageprozesse fur Aktien und Anleihen. Dies geschieht tUber unser firmeneigenes ES(
ResearctBystem START (System for Tracking and Analysis of a Resgible Trajectory), das auf einem breiten Spektrum von
externen Daten und Einschatzungen unserer Experten beruht. START ist ein vierstufiger Prozess

1) Gruppieren: Die Unternehmen sind in 90 Branchenkategorien unterteilt.

2) Erfassen von Informationen: GroRe Mgem an Rohdaten zu Unternehmenspraktiken ¢Efiikatoren) werden von
spezialisierten Anbietern bezogen. Siehe Tabelle unten.

3) Ranking: Die Unternehmen werden an vergleichbaren Unternehmen gemessen.

4) Unsere Analysten schalten sich ein. Unsere Analysten bengein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch vom
System generierten Rating hat) und verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und i
Entscheidung zu begriinden. Weitere Informationen zu unseredrif&gationsrichtlinien finden Sie auf der Website

2 Das firmeneigene ESResearctsystem START kombiniert und aggregiert Daten dertigsten Anbieter von ESGdikatoren. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung der Berichterstattung Uber bestimmte-IE@i@atoren durch boérsennotierte Unternehmen miissen nicht alle Indikatoren beriicksichtigt werden.
START ist ein zentralisiertes Systedas die internen Analysen und das Wissen Uber jedes Unternehmen von Carmignac widerspiegelt, auch wenn die extern
aggregierten Daten unvollstandig sind.
3 https:/Aww.carmignac.fr/fr_FR/responsikitevestment/politiquest-rapportsd-investissementesponsabld 738
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ESG-Indikatoren

Untermehmensithrune

E:Oz-Emlssmnen Mitarbeiterzufriedenheit Urjabhanglgkelt des

I Scope 1 und 2 Prifungsausschusses

"COZ—Intensnat Fluktuationsrate Unfibhang|gke|t des

I Scope 1 und 2 Vergltungsausschusses
Abfackeln von Erdgas Anzahl der Frauen in Fihrungspositiol Einbindung de€rnennungsausschuss

Anzahl der Stunden fir

Mitarbeiterschulungen Grol3e des Verwaltungsrats

Energieverbrauch / Umsatz

Anteil erneuerbarer Energien Arbeitsunterbrechungen nach Unfélle  Unabhangigkeit degerwaltungsrats
Gesamter Energieverbrauch Todliche Unfélle bei Mitarbeitern Duirnsanil e A”F‘ts.ze't Ll
Verwaltungsratsmitglieder

Gesamtes Abfallaufkommen / Umsai SIS Al e G =0l Paritat im Verwaltungsrat

Durchschnittsgehalt
Recycelter Abfall / Lohnunterschiede zwischen Mannern . n
Hoéchste Gesamtvergiitung
Gesamtabfall Frauen

Vergltung der Fuhrungskrafte gekopg

Unmittelbare und unbeabsichtigte Kundenzufriedenheit an

Olverschmutzung - .
langfristige Ziele
GesamiAbwasservolumen / Anreize firr nachhaltige Entwicklung
Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserenthnahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf Um
oder Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschéftstatigkeiten mit dem umstrittenen RkstungsZusammenhang
stehen, einschlie3lich mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlossen. Bei der Titelaus
werden zudem weitere Listen mit Beschrankungen berucksichtigt, unter anderem die Liste von Unternehmen, diaritdriech
missachten. Weltweite Tabakunternehmen, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung und Pornografie, Kohleunternehmen sc
Kohle-, Gas und Kernkraftwerke, deren gemessene€@h-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten, sind aus dem
Anlageunivesum ausgeschlossen. Weitere Informationen zu den Bedingungen der Schwellenwerte finden Sie auf der Website.
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Im Hinblick auf diese ES&Triterien hat unser Fonds ein niedrigeres Rating als sein Referenzindikator (beide sind mit BBB
bewertet, aber der Fonds besitzt ein Rating von 4,7 gegentber 5,7 fur seinen Referenzindikator). Dennoch verfigen%ehr als
unseres Unternehmensportfolios (Aktien und Unternehmensanleihen) Uiber ein Rating von mindestens BB und 40% des Portfc
tiber en Rating zwischen A und AAA

Unsere Engagements

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltet, dass wir die Rechte unserer Aktionare im Auftrag unserer Anleger voll U
ganz vertreten und das Engagement fir die Aktionére in uAsdagestrategie integrieren. Der Dialog des Unternehmens wird
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefiihrt: Re&palgsten, Portfoliomanager und ESGalysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagements zu einem besseémdiisrder Art und Weise fihren, wie Unternehmen,

in die wir investieren, ES@Risiken steuern und eine wesentliche Verbesserung ihresPES® erreichen und gleichzeitig eine
langfristige Wertschépfung fir unsere Kunden, die Gesellschaft und die Urenwelglichen. Unsere Engagements kdénnen in
vier Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewiinschte Wirkung, aufgrund von kontroversem Verhalten und
Zusammenhang mit Entscheidungen zur Stimmrechtsvertretung. Carmignac kann mit anderenefktiod&nleiheinhabern
zusammenarbeiten, wenn auf diese Weise Uber das Engagement Einfluss auf die Handlungen und die Unternehmensfiihrun
Beteiligungsunternehmen genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingefiihrt, um sicherzustellen, dass ¢
Unternehmen potenzielle oder bestatigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhindert und handhabt, unduifalt diese
dem neuesten Stand. Um mehr liber unsere Engag®&ittnlinien zu erfahren, besuchen Sie bitte die Website.

Im Jahr 2020 hiedin wir die Aktien oder Anleihen von umstrittenen Unternehmen wie Adyen oder Pemex. In diesen Faller
nehmen wir jedoch einen transparenten Dialog mit der Geschéaftsfihrung der Unternehmen auf. Bei Kontroversen si
Fondsmanager und Analysten fir die Einlegueines Dialogs mit und die Nachverfolgung bei den betreffenden Unternehmen
verantwortlich. Die ES&Analysten kdnnen Manager und Analysten auch auffordern, ein Unternehmen zu einem bestimmte
Thema oder einer Kontroverse zu kontaktieren. Diese Kontaktdewen unserer Froy®ffice-Datenbank (Mackey RMS)
dokumentiert und sind dort zuganglich. Ergebnisse sind in der Regel innerhalb von drei Monaten zu erwarten. Je nach
Reaktionen und MaRnahmen der Unternehmen kdnnen wir beschlielen, unsere Anlagr&gaufen; wenn wir mit ihnen nicht
zufrieden sind.

Im Rahmen seines Engagements fir eine vorbildliche Unternehmensfihrung, das in einer aktiven Abstimmungspolitik zt
Ausdruck kommt, verpflichtet sich Carmignac auch, die Unternehmen, in den&es@ischaft anlegt, bei Konflikten in den
Bereichen Umwelt, Soziales oder Unternehmensfihrung zu unterstitzen.

Dieses Jahr trafen wir uns mit Adyen, einem globalen Zahlungsabwickler mit Sitz in den Niederlanden. Ddgsa$Cron

Adyen liegt bei BBB, or allem aufgrund des ESKr i t er i ums ASA (Soziales), genauer
diesem Hintergrund haben wir uns mit dem Unternehmen befasst und einige Fragen gestellt, um das Bewusstsein zu scharfer
Verbesserungen voranzutreibena® Unt er ne hmen ar b€otrteel fnachchiter PrAiAmyiemi ¢
Mitarbeiter als wichtige Stakeholder des Unternehmens orientieren. Diese Prinzipien stellen sicher, dass das Unternehmen
richtigen Mitarbeiter an den richtigen Stellptatziert. Dasselbe wird auch durch den Einstellungsprozess sichergestellt, denn
jeder neue Mitarbeiter wird vom Verwaltungsrat des Unternehmens interviewt, der keinen eigenen Konferenzraum hat, sond
im Buros in der oberen Etage. Mit 1.6BBtarbeitern in 22Niederlassungen ermutigt die Kultur von Adyen jeden zur
Zusammenarbeit, um ein besseres, nachhaltiges Unternehmen aufzubauen. Gleichzeitig unterstitzt sie den Unternehmergeis
ermutigt die Mitarbeiter, ihre Meinung zu &uf3ern, und dies bei edgét flachen Unternehmensstruktur. Als regulierte Bank wird
das Unternehmen von der niederlandischen Zentralbank geprift und fithrt auch eine interne Prifung der Prozesse, Ethik
Compliance durch, die eine unabhangige Funktion darstellt. Da sich disp@ranz verbessert, haben wir intern eiRding fur

das Unternehmen festgelegt und erwarten mehr Transparenz im néchsten Geschéftsbericht, mdglicherweise durch Dater
Mitarbeiterbefragungen und/oder zur Mitarbeiterzufriedenheit.

4Quelle: MSCI ESG mit einer Abdeckung von 90,2% des Nettovermdgens des Fonds zum 31.12.2020. MBEsda®ch bietet MSCI ESRatings globaler
borsennotierter Unternehmen und ausgewahlter privater Unternehmen auf einer Skala von AAA (fiihrend) bis CCC (Nachigigled) aoisiem Exposure
gegentiber branchenspezifischen HSiGken und der Fahigkeit, die Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Referenzindikator: MSCI
ACWI (EUR) (mit Wiederanlage der Nettodividenden) Die Gewichtungen werden berechnet, indem die Vermdgenswerte auf 100wendasjeum einen
besseren Vergleich mit deneferenzindikator zu ermdglichen. Die Bezugnahme auf ein Ranking oder einen Preis greift kiinftigen Rankings oder Preisen diesi
OGA oder der Verwaltungsgesellschaft nicht vor.
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Petroleos Mexicaos, besser bekannt als Pemex, ist das staatliche mexikanische Erddlunternehmen mit einem Vermdgen \
mehr als 10Mrd. USD. Pemex wird von MSCI im ESRating seit dem 07.01.2021 mit CCC bewertet. Im Laufe des Jahres
2020 trafen wir regelmaRig verschiedeBchlisselpersonen aus der Geschaftsleitung des Unternehmens:(Fédné¥berto
Velazquez Garcia, den mexikanischen Finanzminister Arturo Herrera und andere wichtige Mitglieder degétemakknngsrats.

Nach diesen regelmafigen Treffen waren wir vonpasitiven Entwicklung des Unternehmens tberzeugt. Dies gilt vor allem fir
vier Bereiche:

- Pemex macht Fortschritte, weil die Steuerlast des Unternehmens sinkt und es steuerlich mehr wie ein normales Unterneh
behandelt wird;

- Pemex hat niedrige Olférdeskten und betreibt weder Fracking/Schieferolférderung noch OffsFiefseebohrungen, was laut
vielen privaten GroBunternehmen im Golf von Mexiko inzwischen unrentabel ist;

- Pemex konzentriert sich auf die Stabilisierung der Olférderung und hat diédesach mehr als einem Jahrzehnt des
Ruckgangs fast erreicht;

- Der Bau einer Raffinerie ist auch unter Umwaelind Beschéftigungsgesichtspunkten besser, als Rohdl in die USA zu
exportieren, um von dort wieder Benzin zu importieren.

Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel |
i hrem Anl ageprozess formalisiert, -itmtivennblindelt end did Grelsat& e/an¢ h u
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdikgsanzgesetz) des
franzésischen Staates einhdlt (L5321 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstiterin der Task Force on Climatelated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein erster Kurzbericht gemalR denERg#€hlungen. Gegenwartig
veroffentlichen die Portfoliountaehmen zu wenig Daten uber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns ein
zufriedenstellende Berichterstattung zu ermdglichen. Wir ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unse
MaRnahmen zur Einbeziehung der Aktionare mehchswl Informationen bereitzustellen. Seit Marz 2020 hat Carmignac ihre
Ausschlussrichtlinien fur Kohleproduzenten sowie Kepdgom- und Gaskraftwerke verschérft, indem ein Toleranzwert fig-CO
Emissionen/kwWh in Ubereinstimmung mit dem Paridbkommen und eine Obergrenze von 10% des Umsatzes odéin20
Tonnen aus der Kohleproduktion eingefiihrt wurde. Carmignac setzt sich fir einen vollstandigen Kohleausstieg (Bergwerke L
Kraftwerke) bis 2030 in allen Regionen der Welt ein.
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CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Patrimoine

Die CO-Emissionen des Carmignac Portfolio Patrimoine (gemessen E@sionen pro eine Million Dollar Umsatz,
umgerechnet in Euro) sind 47% geringer als die seines Referenzindikatorsrdfaidlezu seinem Referenzindikator halt der
Fonds einen um 99% geringeren Anteil an Wertpapieren von Unternehmen, die mit fossilen Brennstoffen verbundene Ertr
erzielen. Wir haben zahlreiche Anlagen in Unternehmen getétigt, deren Produkte oderifliemgéle die Energieeffizienz in der
Produktionskette positiv beeinflussen (Kn@memse, Hyundai Motors, Samsung, GDS Holdings, Nio, Xpeng, Microsoft und LG
Chem). Darlber hinaus hebt sich der Fonds durch Unternehmen hervor, die neue saubere Techmetygesn (Orsted,
Safran, Amadeus, Wuxi Biologics, Boeing, Airbus und Schrodinger).

Gewichteter Gesamte CO- Verfligbarkeit von Exposure in
Durchschnitt der CO2- Emissioner? Daten zu CO- fossilen
Intensitat? Emissioner? Brennstoffen®
FONDS 106,7 96.803,2 100% 1,26%
MSCI ACWI 199,9 680.055,1 98,9% 1,77%
. - .
Differenz in % zwischen Fonds ur 46,6% -85.8% KA -20.1%

Referenzindikator

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermégens und nicht auf 100% umbasiert)

2. Gesamttonnen C@Aquivalent (berechnet in % des Vermégens und nicht auf 100% umbasiert)

3.In Prozent, ohne Barmittel und Vermégenswerte aul3erhalb des Anwendungsbereichs: Staatsanleihen und Derivate
4. Gewichteter Durchschnitt in % des Anteils von fossilen Bstrffen am Umsatz fir jedes Unternehmen im Portfolio
5.Der MSCIACWI wurde fur Aktien und Unternehmensanleihen als Vergleichsmalf3stab fir die BerechnungEe1i€3i®nen

verwendet.

Quelle: S&P Trucost, Carmignac, 31.12.2020

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&P Trucost. Zur Berechnung deiE@sionen des Portfolios wird die
COx-Intensitat der einzelnen Unternehmen (Tonnen-EMissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Stepel 2

GHG Protocol), S&P Trucost) entsprecherttér Portfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % des Vermdgens und nicht auf
100% umbasiert) und dann aufaddiert.
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2020 verzeichnete der CarmignRortfolio Sécurité eine positive Wertentwicklung von +2,5% (Aktienklasse F EURTAcc
LU0992624949) und iibertraf damit seinen Referenzindikator (Euro MI'S {EUR)), der um0,15% zuriickging.

Kommentar des Verwaltungsrates

Anders als erwartet erwies Bi2020 als extrem chaotisches Jahr. Das Auf und Ab in der Pandemiebek&mpfung schickte di
Anleihemarkte auf eine Achterbahnfahrt und stiirzte sie in vollige Ungewissheit, bis Notenbanken und Politik schlief3lich m
wichtigen, wenn nicht gar tberlebenswigain Stliitzungsmalnahmen eingriffen. Was nichts daran andert, dass es zu erhebliche
Verlusten kam, als die Liquiditat praktisch versiegte und es damit au3er Geldmarktanlagen keine anderen Optionen ngehr gab.
die Zeit reif war, erhdhten wir unser Exposungeder, zunachst mit Positionen in Unternehmensanleihen des oberen
Qualitatsspektrums, die ungerechtfertigte Kursverluste erlitten hatten, spater dann in Staatsanleihen aus Peripheegelanderr
Eurozone, vor allem aus Italien. Fur Letztere hat sich deblck dank des epochalen BMiederaufbaufonds und der massiven
Intervention der EZB extrem verbessert. Auch unsere gezielten Positionen in bestimmten Unternehmen aus von der Pande
stark gebeutelten Sektoren haben sich ausgezahlt.

Im Jahresverlauf pfidierten wir vor allem von unserer Allokation in Unternehmensanleihen aus dem Invesnaeiet und dem
High-Yield-Segment. Wir haben unsere Allokation in dieser Anlageklasse schrittweise erhdoht, um vom Primérmarkt und de
hohen Emissionspramien zu pradien. Zudem erdffnete die neue Lage Chancen in Sektoren, die von der dAOWiise
besonders hart getroffen wurden. Als Reaktion darauf haben wir gezielte Anlagen in von der Krise beeintrachtigten Sektol
getatigt (Freizeit, Fluggesellschaften, Autonmiebiusw.). Dabei konzentrierten wir uns auf Marktfihrer mit soliden
Geschéaftsmodellen, starken Bilanzen und Zugang zu Liquiditat, was durch ihre Fahigkeit, Vermdgenswerte zu besiche
gewabhrleistet ist. Wir konnten auch die starke Unterstiitzung der EZBR(REd TLTRO), des EWiederaufbauplans und das
mittelfristig begrenzte politische Risiko in Europa ausnutzen, um den Fonds in kurzfristigen Anleihen aus Peripherieldndern
positionieren, die am meisten von dieser akkommodierenden Geldpolitik profifiégriten.

Ein weiterer Schwerpunkt waren Anleihen europaischer Banken, eine Anlageklasse, die weitgehend von der GroRzigigkeit
Zentralbanken gestiitzt wird. In der Tat tragt die im Uberfluss vorhandene und billige Liquiditat, die den Banken jetzt zt
Verfugung steht, zu ihrer langfristigen Unterstiitzung bei und unterstitzt ihre Anstrengungen der letzten Jahre zur Bereinigt
ihrer Bilanzen.

Dabei ist anzumerken, dass wir zum Jahresende unsere negativ verzinsten Kredittitel, die nicht von der diieektétzithg der
EZB profitierten, verkauft haben. Wir halten an unseren Emittenten, die von den Auswirkungen der-TERfiBe betroffen
sind, und unserer Auswahl an europaischen strukturierten Schuldtiteln fest, haben diese aber nach der starden|&atbre
zwei Monate leicht reduziert.

Was unser Exposure in Staatsanleihen anbelangt, haben wir eine Positionierung bevorzugt, die sich hauptséchlich auf Anle
von Peripherielandern wie lItalien, Irland, Griechenland oder osteuropéischen Land&tomdaien konzentriert, die dank der
akkommodierenden Geldpolitik der Européischen Union und der Europdischen Zentralbank (EZB) ihre Zinsen wohl weiterh
niedrig halten kénnen, um mit Hilfe von Instrumenten zur Konjunkturankurbelung ginstige finanzéeliegihgen zu
gewabhrleisten.

Nach unserer Uberzeugung bietet das europiische Anleiheuniversum immer noch viele Chancen, insbesondere wenn
bedenkt, dass einige Segmente noch nicht ihr Vorkrisenniveau erreicht haben und auf dem Markt fir Unternelireereaal

hohe Streuung besteht. In einer anhaltenden Phase der Finanzrepression stellen risikofreie Anilageferrtes so etwas noch

gibt 1 fur viele Anleger keine Alternative dar. Das Kapital bleibt daher trotz erwarteter Ausfalle an den Kreeinidvkstiert,

was eine beispiellose Nachfrage nach von den meisten Marktteilnehmern als sicher erachteten Anlagen zur Folge hat, wéh
viele andere Instrumente vom Markt scheinbar nicht angeriihrt werden. Diese Streuung, die in den letzten Jalickn erheb
zugenommen hat, bietet gute Voraussetzungen fur viele potenzielle Performancequellen.

* Fir die Aktienklasse F EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hochstes Risiko); Risikostufe 1 bedewtessielrte Anlage risikofrei ist.
Diese Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU0992624949.
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Die modifizierte Duration des Fonds lag somit am Jahresende bei rund 2 und stammte fast ausschlie3lich aus Kreditpositior
wobei ShortPositionen auf Staatsanleihen der Kernlénder digglPositionen in Peripherielandern ausglichen.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Sécurité iiber das gesamte Jahr
2020

Aktienklasse Wéhrung Gesamtrendite 2020 Refel?rzrllczﬁi;e d?ki\stors
A CHF Acc Hdg LU1299307055 CHF +1,75% -0,15%
A USD Acc Hdg LU1299306834 uUSsSD +3,46% -0,15%
A EURYdis LU1299306677 EUR +2,17% -0,15%
A EUR Acc LU1299306321 EUR +2,18% -0,15%
F CHFACCHDG LU0992625086 CHF +2,09% -0,15%
FEURACC LU0992624949 EUR +2,54% -0,15%
FEURYDIS LU1792391911 EUR +2,53% -0,15%
F GBPACCHDG LU0992625169 GBP +3,02% -0,15%
FUSDACCHDG LU0992625243 uUSD +3,83% -0,15%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweigukiiinftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungen verstehen
sich nach Abzug von Gebihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestell
Ausgabegebihren).

Kommunikation der Kriterien fir Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfilmung (ESG-Kriterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung zu den PRI (APrinzipien
unserer treuhanderischen Verpflichtung gehdrt, Themen aus den Bereichen Umwelt, Sozialeteumehmensfihrung (ESG
Themen) explizit zu bertcksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch d
Integration von ES@Analysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Anse
sicherstellen kénnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktore
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale und ©kologische Vorteile anstreben. Wir integrieren didng&i$& in unsere
Anlageprozess fiir Unternehmensanleihen. Dies geschieht tiber unser firmeneigendRds8@ckSystem START (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf ein breites Spektrum von externen Daten ur
Experteneinschatzungen zuriickgreift. STARSE €in vierstufiger Prozess 1) Gruppieren: Die Unternehmen werden in 90
Branchenkategorien gruppiert. 2) Erfassen: Grolie Mengen an Rohdaten zu Unternehmenspraktittedik@&sS@n) werden

von spezialisierten Anbieten bezogen. Siehe Tabelle unten. 3}ufeims Die Unternehmen werden an vergleichbaren
Unternehmen gemessen. 4) Analysieren: Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch
System generierten Rating hat) und verfassen einen schriftichen Kommentar, um iténArmbetail zu beschreiben und ihre
Entscheidung zu begriinden.

1 START: Das firmeneigene ESSystem START kombiniert und aggregiert E8@ikataren marktfiilhrender Datenanbieter. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung von und Berichterstattung Uber einige(n)-IB8i&atoren durch bdrsennotierte Unternehmen kodnnen nicht alle relevanten Indikatoren
berucksichtigt werden. START stellt ein zentraigés System bereit, wobei Carmignacs interne Analysen und Erkenntnisse zu jedem Unternehmen unabhé&ngi
von den aggregierten externen Datesvllten diese unvollstandig sdéirrum Ausdruck kommen.
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ESG-Indikatoren

Untermehmensithrune

CO,-Emissioner direkt & Mitarbeiterzufriedenheit in % Unabhangigkeit des Prufungsausschu

erstrangig indirekt (Tonnen G&) in %
(.ZOZ'-Intensnatl direkt & erstra.nglg Mitarbeiterfluktuation Un?bhanglgkelt des
indirekt (Tonnen C@/USD Mio.) Vergutungsausschusses
Abfackeln von Erdgas WeiblicheFuhrungskrafte Einbeziehung des Ernennungsausschi
Durchschnittliche Langfristige zielgebundene

Gesamtenergieverbrauch/Umsatz ; ] . . .
Mitarbeiterschulungsstunden Fuhrungskraftevergiitung

Anteil der erneuerbaren Energien Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhéangige Verwaltungsratsmitgliec

Durchschnittliche Amtszeit der
Verwaltungsratsmitglieder
Geschlechtervielfalt im Verwaltungsrat
%

Gesamtenergieverbrauch Todesfalle unter Mitarbeitern

Gesamter Abfall / Umsatz Gehaltsvorteil des Chief Executive

Geschlechtsspezifischer

Gehaltsunterschied in % Hochstes Vergitungspaket

Recycelter Abfall / Gesamter Abfall

Unbeabsichtigt&Jmweltverschmutzung Kundenzufriedenheit in % GrolRe des Verwaltungsrats

VerglUtungsbezogene Anreize fiir

Wasserverbrauch / Umsatz g .
Nachhaltigkeit

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserenthnahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf
Umwelt oder die Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschéftstatigkeit mit dem umstRifishemssektor im
Zusammenhang steht, insbesondere mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlo:
Tabakunternehmen weltweit, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung und Pornografie, Kohleunternehmen sowi&ashle
und Kernkrafwerke, deren C&@kWh-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten, sind aus dem Anlageuniversum
ausgeschlossen.

In Bezug auf diese ESriterien hat unser Fonds eine Bewertung von BBBartiber hinaus verfligen mehr als 80% unserer
Portfoliopositioneriiber ein Rating von mindestens BB und 38% Uber ein Rating zwischen A und AAA.

Unsere Engagements

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltet, dass wir den Einfluss als Schuldtitelinhaber im Namen unserer Indestoren
geltend machen und den Dialogt den Emittenten in unsere Anlagestrategie integrieren. Das Engagement der Gesellschaft wir
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefuhrt: ReAralg$ten, Portfoliomanager und ESKaalysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unserg&ements zu einem besseren Verstandnis der Art und Weise fiihren, wie Emittenter
ESGRisiken steuern und eine wesentliche Verbesserung ihres-FHES& erreichen und gleichzeitig eine langfristige
Wertschopfung fiur unsere Kunden, die Gesellschaft undUtievelt ermdglichen. Unsere Engagements koénnen in vier
Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewlnschte Wirkung und aufgrund von kontroversem Verhalten. Carmigt
kann mit anderen Anleiheinhabern zusammenarbeiten, wenn auf diese Weiseslibegagement Einfluss auf die Handlungen
und die Unternehmensfiihrung der Emittenten genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingefuhrt, um sicherzustel
dass das Unternehmen potenzielle oder bestétigte Interessenkonflikte angemessen iterdifiietert und handhabt, und halt
diese auf dem neuesten Stand.

2Quelle: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bie®EMESGRatings globaler bérsennotierter Unternehmen und ausgewahlter privater Unternehmen
auf einer Skala von AAA (fuhrend) bis CCC (Nachzugler), basierend auf dem Exposure gegeniiber branchenspezifiiRisthkeES6d der Fahigkeit, diese
Risiken im Vegleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Die Gewichtungen werden berechnet, indem die Werte auf 100 umbasiert wezddressarein
Vergleich mit dem Referenzindikator zu ermdglichen. Die Bezugnahme auf ein Ranking oder einen Preis greift kiinkigga 8der Preisen dieser OGA oder

der Verwaltungsgesellschaft nicht vor.
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Fallstudie Pemex:

Petroleos Mexicanos, besser bekannt als Pemex, ist das staatliche mexikanische Erddlunternehmen mit einem Vermégen
mehr als 100Mrd. USD. Pemex wird von MSCI im ESBating mit CCC bewertet (Stand: 07.01.2021). Unser
Schwellenlanderexperte hat sich jedoch im Laufe des Jahres 2020 regelm&Rig mit verschiedenen Schliisselpersonen aus
Management des Unternehmens getroffen, darunter PE&FExAlberto Velazquez Garcia, denexikanische Finanzminister
Arturo Herrera und andere wichtige Mitglieder des PeMmervaltungsrats. Nach diesen regelmafigen Treffen waren wir von der
positiven Entwicklung des Unternehmens Uiberzeugt. Dies gilt vor allem fiir vier Bereiche:
- Pemex ist @ie Zukunftsstory, da die Steuerlast des Unternehmens sinkt und es steuerlich mehr wie ein normales Unternehn
behandelt wird;
- Pemex hat niedrige Olférderkosten und betreibt weder Fracking/Schieferélforderun@fisicbre Tiefseebohrungen, was
laut vielen privaten Grof3unternehmen im Golf von Mexiko inzwischen unrentabel ist;
- Pemex konzentriert sich auf die Stabilisierung der Olférderung und hat dieses Ziel nach mehr als einem Jahrzehnt
Rickgangs fast erreicht;
- Der Bau einer Raffinerie ist auch unter Umwalihd Beschéaftigungsgesichtspunkten besser, als Rohdl in die USA zu
exportieren, um von dort wieder Benzin zu importieren.

Aus diesen Griinden bleibt der Carmignac Portfolio Sécurité in Pemex investiert.
Anlagestrategie und Transparenz der C@Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel |
ihrem Anlageprozess formalisiert, indem sie ihre Bemiihungen mitAdéro p-titiafiven bindelt und die Grundséatze von
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdukgsanzgesetz) des
franzdsischen Staates einhdlt (L8321 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 20@fde Carmignac Mitglied und
Unterstitzerin der Task Force on Climatdated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein erster Kurzbericht gemal denERgFEhlungen. Gegeriutig
verdffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Informationen tber ihre Klimaschutzpolitik und ihre Emissionsdaten sowi
Uber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns eine zufriedenstellende Berichterstattung zu ermdglichen. |
ermuigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unserer Initiativen zur Einbeziehung der Aktiondre mehr solct
Informationen bereitzustellen. Seit Marz 2020 hat Carmignac ihre Ausschlussrichtlinien fir Kohleproduzenten sowje Kohle
Atom- und Gaskraftweke verscharft, indem ein Toleranzwert fiir £Bmissionen/kWh in Ubereinstimmung mit dem Pariser
Abkommen und eine Obergrenze von 10% des Umsatzes oddio20onnen aus der Kohleproduktion eingefiihrt wurde.
Carmignac setzt sich fir einen vollstandigerhkeausstieg (Bergwerke und Kraftwerke) bis 2030 in allen Regionen der Welt ein.
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CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Sécurité

Der Carmignac Portfolio Sécurité Giberwacht seine gesamtefE@sionen und seine Gntensitat auf jahrlicher Basis.

Verflgbarkeit von

Gewichteter

Durchschnitt der CO2- Ges"?‘m.‘e CQ- Daten zu CO-
o) Emissionert .
Intensitat Emissioner?
FONDS 89,8 - 84,0%

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet inds Vermogens und nicht auf 100% umbasiert)
2. Gesamttonnen CQAquivalent (berechnet in % des Vermogens und nicht auf 100% umbasiert)
3. Ohne Barmittel und Wertpapiere, die nicht betroffen sind: Staatsanleihen und Derivate

Quelle: S&PTrucostDaten. Stand: 31.12.2020

Die Daten zu den C£&Emissionen stammen von S&P Trucost. Zur Berechnung dgE@Wsionen des Portfolios wird die O
Intensitat der einzelnen Unternehmen (Tonnen-EMissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in E&wopel und 2
GHG Protocol), S&P Trucost) entsprechend ihrer Portfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % des Vermégens und nicht a

100% umbasiert) und dann aufaddiert.

Hauptrisiken des Carmignac Portfolio Sécurité

Zinsrisiko: Das Zinsrisiko fuihrt bieeiner Veranderung der Zinssatze zu einem Riickgang des Nettoinventarwerts.

Kreditrisiko: Das Kreditrisiko besteht ider Gefahr, dass der Emittent seinen Verpflichtungen nicht nachkommt.

Kapitalverlustrisiko: Das Portfolio besitzt weder eine Garantie umodh einen Schutz des investierten Kapitals. Der Kapitalverlust tritt ein,
wenn ein Anteil zu einem Preis verkauft wird, der unter seinem Kaufpreis liegt.

Wahrungsrisiko: Das Wahrungsrisiko ist mit dem Exposure in einer Wahrung verbunden, die nicht dietBeswahrung des Fonds ist,
wobei das Exposure entweder durch eine Direktanlage oder iber Féfiwarzinstrumente erreicht wird.

Der Fonds ist mit dem Risiko eines Kapitalverlusts verbunden.
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Bericht des
Verwaltungsrates

2020 verzeichnete der Fonds eine positive Wertentwicklung von +21,29% (Aktienklasse A EWRSNScLU1046327000) im
Vergleich zu +4,52% fir seinen Referenzindikator (MSCI AC World(NBD) mit Wiederanlage der Nettodividenden)*.

Kommentar des Verwaltungsrates

Das Jahr 2020 war von der COVKxise geprégt, die im Marz zum Einbruch der Méarkte fuhrte. AnschlieRend fihrte die massive
und schnelle Reaktion der Zentralbanken/arbindung mit staatlicher Unterstitzung in den darauffolgenden Monaten zu einer
starken Erholung. Am Jahresende beschleunigte die Hoffnung auf einen Impfstoff die Rally, wobei zyklische Titel aufholten.

Unsere starken Positionen in den USA, China undoaurerzielten solide Gewinne und ermdglichten eine Outperformance
gegentber dem Referenzindikator. Auch unser auf langfristiges Wachstum ausgerichteter Investmentansatz machte sich be:
wie unsere Gewinne auf Positionen aus dem Technelo@esundhe# und Konsumgutersektor zeigen. Innerhalb dieser
Sektoren konnten wir dank mehrerer langfristiger Anlagethemen betrachtlichesefdidan. Dazu gehort die zunehmende
Nutzung von kontaktlosen Diensten und Technologien. Ein weiteres gutes Beispietalimdig dem Bereich des Onlinehandels,
wo Amazon, JD und Sea Limited erheblich zur Performance
neuen Spielart des Onlinehandels, bei dem das gesamte Einkaufseilelmis Stobern bis zur Bestefig i in sozialen
Netzwerken stattfindet, kam Titeln wieB. Facebook zugute, deren Potenzial bisher vom Konsens unterschatzt wurde.

Die grofiten Beitragen im Laufe des Jahres stammten vor allem von chinesischen Gesundheitstiteln, darunter Choefjging Zhi
ein Impfstoffhersteller mit einem Kursplus von fast 200% im Jahr 2020, bei dem wir inzwischen Gewinne mitgenommen habe
aber auch Wuxi Biologics, eine Plattform, die integrierte Losungen flr die Entdeckung, Entwicklung und Herstellung k@ologisch
Arzneimittel anbietet.

Angesichts des Marktanstiegs in der zweiten Jahreshélfte belasteten unsere Derivatestrategien, die dundéxgbsitionen,
insbesondere auf die U8dizes S&P 500 und Nasdaq, gekennzeichnet sind, die Performance, obwohl siadiew&orend des
Abschwungs im Marz stltzten.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Investissement Latitude bis zu
seiner Liquidation**,

Aktienklasse Wahrung Gesamtrendite 2020 Ref;ir:]giitne d?kzstors
A EUR Acc LU1046327000 EUR 21,29% 4,52%

E EURAcc LU1046327182 EUR 20,19% 4,52%

F EUR Acc LU1046327349 EUR 21,46% 4,52%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukiinftige Ergebnisgéerigietwicklungen verstehen sich nach
Abzug von Gebihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestellten Ausgabegebiihren).

Quelle: Carmignac, Bloomberg, 31.12.2020

* Fur die Aktienklasse A EUR acRisikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hochstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutet nicht, dass eine Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU1046327000
** Der Portfolio Investissement Latitude wurde . November2020 aufgeldst.
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s ‘qur_ rigk E'llhlr_rd::
N Hﬂ:mn'lendﬁ iy i
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Der Carmignac Portfolio Unconstrained Credit (Aktienkla&deUR Acc, ISIN-CodelLU1623762843) erzielte 2020 eine Rendite
von +10,39% und entwickelte sich damit besser als sein Referenzindikator (75Bofl@EL Euro Corporate Index 25%
ICE BofAML Euro High Yield Index), der um +2,80% stieg.

Kommentar desVerwaltungsrates

Die Verwerfungen innerhalb des Jahres ermdglichten es uns, Anlagegelegenheiten zu ergreifen, die sich nur einmal im Jahrz
bieten, und eine viel hohere Rendite zu erzielen, als wir urspringlich fir 2020 erwartet hatten. Dank dergemsich
Positionierung des Fonds zu Beginn des Jahres konnten wir das Kapital zum richtigen Zeitpunkt einsetzen. Ein zentre
Grundsatz unserer Anlagephilosophie ist seit jeher, dass die Erhaltung von WahIimd&glichkeiten mit Barmitteln und Absicherung
in Zeiten hoch bewerteter Kreditmarkte der Schliissel zur Erzielung Gberdurchschnittlicher langfristiger Renditen ist. Es ist n
einfach, sich zurtickzuhalten und nicht einer geringfiigigen Performance hinterherzujagen, wenn der Markt auf vollen Tour
lauft, abe diese Krise hat einmal mehr bewiesen, dass sich Disziplin auszahlt.

Der Fonds trat in diese durch die Folgen der COXfEPandemie verursachte Volatilithtsphase mit einem betrachtlichen
Barmittelpolster und einem bedeutenden VolumeKiaditabsicherungen durch Credit Default Swaps ein. Dies fuhrte zu einem
insgesamt vorsichtigen Nettoexposure an den Kreditméarkten. Naturlich haben wir nicht mit einer globalen Pandemie gerechi
aber wir waren uns bewusst, dass wir uns in einem weigeschrittenen Stadium eines bereits sehr langen Kreditzyklus
befanden. Der Markt konzentrierte sich auf einen ZwiidinatsHorizont und bewertete in den Preisen ein erwartetes ginstiges
Ausfallumfeld. Wie immer konzentrierten wir uns auf einen FiatiresHorizont, und wir bewerteten ein Kreditrisiko, das dem
Eintritt einer Rezession weit vor Ablauf dieser funf Jahre entsprach, was uns zu einer vorsichtigen Positionierungeveranlasst

Trotz dieser vorsichtigen Haltung und nach einem ordentlichen Stalalimsyerieten die meisten unserer Performancetreiber mit
der Verscharfung der Krise schnell in die Verlustzone, wobei unsereYigidi-Positionen in einer Phase wahlloser Abverkaufe
die meisten Verluste hinnehmen mussten.

Was uns Uberraschte, war das eng@wohnliche Ausmafd der Verwerfungen, die wir an den Kreditméarkten beobachten konnten,
als die Panik, die durch die erste Pandemie seit Generationen ausgelost wurde, die Marktteilnehmer erfasste. Die Bdarertung v
unserer Anleihen wurde trotz nahezwaerénderter fundamentaler Risikokosten stark beeintrachtigt. AuRerhalb unseres Portfolios
konnten wir feststellen, dass die Preise der Wertpapiere von Unternehmen mit soliden Bilanzen und Aussichten, die jedoct
hohem Male direkt den Folgen des weltweiteockdowns ausgesetzt waren, extrem pessimistische langfristige Ergebnisse
bericksichtigten.

Daher haben wir in diesem Umfeld viele hervorragende risikobereinigte Chancen erkannt. In der zweiten Marzhélfte und im Ap

begannen wir allmahlich und vorsta@nmit der Neugewichtung des Portfolios:

A Zunachst haben wir unser Nettoexposure in hochverzinslichen Wertpapieren schrittweise erhoht, indem wir unse
Absicherungen durch CredilefaultSwaps (CDS) auflésten. Dieses Exposure stieg von 30% im Februareaufals 45%

Mitte April

A Dann erlaubte uns die Panik, Special Situations in Sektoren zu kaufen, die von der Krise besonders betroffen waren (Frei:
Fluggesellschaften, Automobile usw.). Wir konzentrierten uns auf Unternehmen, die unserer Ansichtineach e
Liquiditatskrise standhalten kénnen, indem sie bei Bedarf neue Schulden aufnehmen, und deren langfristiger Wert selbs
einem pessimistischen Szenario immer noch problemlos die Verschuldung abdeckt.

A Dariiber hinaus beteiligten wir uns, sobald sicer dnvestmenGradeKreditmarkt wieder offnete, an zahlreichen
Neuemissionen mit attraktiven Konvexitatsprofilen und Pramien, was die Nachfrage verstarkte und die Bewertungen c
Anleihen stutzte.

A Natiirlich haben wir im Zusammenhang mit dieser Panith Kapital in Emittenten umgeschichtet, die wir bereits gut kennen
und die ein attraktives RisikBenditeProfil aufweisen, was sich mit der Marktkorrektur noch verstarkte.

Diese Neupositionierung legte den Grundstein fur eine Trendwende in der Wertamyg, so dass der Fonds bereits im Juni
wieder im positiven Bereich lag und das Jahr mit einer deutlich positiven Performance abschloss.

* Fur dieAktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hdchstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutet niche, Aldsgeirisikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU1623762843.
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Gegen Ende des Jahres und auchnusir das Potenzial unseres Portfolios weiterhin positiv einschéatzen, da viele Anleihen von
gesunden Unternehmen mit soliden Geschaftsmodellen, guten Bilanzen und kontinuierlichem Zugang zu Liquiditat selbst ur
den pessimistischsten Annahmen weit Ulteen fundamentalen Risikokosten liegen, haben uns die nach wie vor unsichere
Wirtschaftslage und die héheren Bewertungen dazu veranlasst, unser Exposure im Kreditmarkt schrittweise zu reduzieren, inc
wir unsere Absicherung tber Derivate hauptsachlichsikoreichsten Segment des Marktes erhéhten.

Insgesamt sind wir fir 2021 zuversichtlich. Der Fonds ist so positioniert, dass er von den attraktiven spezifischenrAnlagen
unserem Portfolio profitieren kann und gleichzeitig das Marktrisiko unter Kdetldeibt. Er bietet derzeit einen unserer
Meinung nach attraktiven risikobereinigten Carry. Wahrend sich die Krise entspannt und die Unternehmen die Folgen abschét:
erwarten wir, dass die Umsténde in Special Situations kurzfristig wie langfristignidfateiben werden.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Unconstrained Credit (iber das
gesamte Jahr 2020

Aktienklasse Gesamtrendite 2020 Ref?riﬂgii;e didkzstors
A EURACC LU1623762843 EUR 10,39% 2,80%
INCOME A EUR LU1623762926 EUR 10,42% 2,80%
A USDACCHDG LU1623763064 uUSD 11,91% 2,80%
W EURACC LU1623763148 EUR 11,57% 2,80%
FEURACC LU1932489690 EUR 10,83% 2,80%
A CHFACCHDG LU2020612490 CHF 10,00% 2,80%
F CHFACCHDG LU2020612730 CHF 10,43% 2,80%
W CHF ACC HDG LU2020612813 CHF 11,11% 2,80%
FUSDACCHDG LU2020612904 uSsSD 12,31% 2,80%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukinftige Ergebnisse.
Kommunikation der Kriterien fur Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfuhrung (ESGKriterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung zu den PRI (APrinzipien
unserer treuhanderischen Verpflichjugehoért, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiuhrung (ESG
Themen) explizit zu bertcksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch d
Integration von ES@\nalysen in unseren Anlageprozess diehaltige Performance unserer Fonds durch einen Ansatz
sicherstellen kdnnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktor
aufdeckt, wéhrend wir gleichzeitig soziale und ©kologische Vorteile anstr&ienintegrieren die ES@\nalyse in unsere
Anlageprozesse fur Unternehmensanleihen. Dies geschieht tber unser firmeneigefResEg&GSystem START (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf ein breites Spektrum von rexi@aten und
Experteneinschatzungen zurlckgreift. START ist ein vierstufiger Prozess 1) Gruppieren: Die Unternehmen werden in
Branchenkategorien gruppiert. 2) Erfassen: Grolie Mengen an Rohdaten zu Unternehmenspraktittedik@&sS@n) werden

von spezilisierten Anbieten bezogen. Siehe Tabelle unten. 3) Einstufen: Die Unternehmen werden an vergleichbare
Unternehmen gemessen. 4) Analysieren: Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch
System generierten Rating hat)d verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und ihre
Entscheidung zu begriinden.

1 START: Das firmeneigene ESSystem START kombiniert und aggregiert E8t@ikatoren marktfiihrender Datenanbieter. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung von und Berichterstattuiiger einige(n) ES@ndikatoren durch bdérsennotierte Unternehmen koénnen nicht alle relevanten Indikatoren
berlcksichtigt werden. START stellt ein zentralisiertes System bereit, wobei Carmignacs interne Analysen und Erkenjethésasdniernehmen unabluig
von den aggregierten externen Datesvllten diese unvollstandig sdéirrum Ausdruck kommen.
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ESG-Indikatoren

Untermehmensfirung

CO,-Emissioneri direkt & Mitarbeiterzufriedenheit in % Unabhéangigkeit des Priifungsausschu

erstrangig indirek{Tonnen CGe) in %
(.202_-Inten5|tat| direkt & erstra.nglg Mitarbeiterfluktuation Unail.bhanglgkelt des
indirekt (Tonnen C@/USD Mio.) Vergltungsausschusses
Abfackeln von Erdgas Weibliche FUhrungskrafte Einbeziehung des Ernennungsausschi
Durchschnittliche Langfristige zielgebundene

Gesamtenergieverbrauch/Umsatz Mitarbeiterschulungsstunden Fiihrungskraftevergiitung

Anteil der erneuerbaren Energien Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhéangige Verwaltungsratsmitgliec

Durchschnittliche Amtszeit der
Verwaltungsratsmitglieder
Geschlechtervielfalt im Verwaltungsrat
%

Gesamtenergieverbrauch Todesfalle unter Mitarbeitern

Gesamter Abfall / Umsatz Gehaltsvorteil des Chief Executive

Geschlechtsspezifischer

Gehaltsunterschied in % e

Recycelter Abfall / Gesamter Abfall

Unbeabsichtigte Umweltverschmutzu Kundenzufriedenheit in % GroRRe des Verwaltungsrats

Vergutungsbezogene Anreize

Wasserverbrauch / Umsatz . . .
fur Nachhaltigkeit

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserenthahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf
Umwelt oder die Gesellschaft habebinternehmen, deren Geschéftstatigkeit mit dem umstrittenen Rulstungssektor im
Zusammenhang steht, insbesondere mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlo:
Tabakunternehmen weltweit, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung wndgPafie, Kohleunternehmen sowie Kohl&as

und Kernkraftwerke, deren GRWh-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten, sind aus dem Anlageuniversum
ausgeschlossen.

In Bezug auf diese ESGriterien hat unser Fonds eine Bewertung vor?.BBarlibe hinaus verfiigen mehr als 74% unserer
Portfoliopositionen Uiber ein Rating von mindestens BB und 42% (iber ein Rating zwischen A und AAA.

2Quelle: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MSCIR&iBgs globaler bérsennotierter Unternehmen und ausgewabhlter privater Unternehmen
auf einerSkala von AAA (fiihrend) bis CCC (Nachzlgler), basierend auf dem Exposure gegenuiber branchenspezifisétisikétS@d der Fahigkeit, diese
Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Die Gewichtungen werden berechnet, indem die Wenenhakie®Owerden, um einen besseren
Vergleich mit dem Referenzindikator zu ermdglichen. Die Bezugnahme auf ein Ranking oder einen Preis greift kiinftigendeeningisen dieser OGA oder

der Verwaltungsgesellschaft nicht vor.
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Unsere Engagements

Unsere treuhénderische Verantwortung beinhaltet, dass wir den Einfl&shaldltitelinhaber im Namen unserer Investoren voll
geltend machen und den Dialog mit den Emittenten in unsere Anlagestrategie integrieren. Das Engagement der Gesellschaft
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefuhrt: ReAralydten, Portfoliomanager und ES&halysten.

Wir sind davon lberzeugt, dass unsere Engagements zu einem besseren Verstandnis der Art und Weise flihren, wie Emitte
ESGRisiken steuern und eine wesentliche Verbesserung ihres-FES& erreichen und gleickbitig eine langfristige
Wertschépfung fiir unsere Kunden, die Gesellschaft und die Umwelt ermdglichen. Unsere Engagements kénnen in v
Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewtinschte Wirkung und aufgrund von kontroversem VerhaltencCarmigr
kann mit anderen Anleiheinhabern zusammenarbeiten, wenn auf diese Weise lber das Engagement Einfluss auf die Handlu
und die Unternehmensfuhrung der Emittenten genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingefiihrt, um sicherzustel
dass das Uernehmen potenzielle oder bestatigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhindert und handhabt, und |
diese auf dem neuesten Stand.

Fallstudie Boeing:

Boeing ist ein USamerikanischer Flugzeugind Raumfahrtkonzern. Die Maschinen deuen Flugzeugflotte von Boeing
(insbesondere die 777x) sind 15% bis 25% treibstoffeffizienter als die Flugzeuge, die sie ersetzen. Nach Angaben
Unternehmens wird dieser Austausch ausreichen, um die Branchenziele zur Emissionssenkung um 50% his2@66 zlah
erreichen. Zwei seiner Fabriken werden zu 100% mit erneuerbarer Energie betrieben (Renton & Charleston).

Aus Sicht des Kriteriums Soziales wird Boeing aufgrund der aufeinanderfolgenden Flugzeugungliicke, die sich mit de
Flugzeugen vom Typ 737 Maereignet haben, vom MSCI immer noch stark herabgestuft. Die Fluggesellschaften behalten ihr
Flugzeugflotte des Typs 737 Max bis auf Weiteres am Boden. Die FAA verhangte ein Bul3geld in Hohéwilbonzd US-

Dollar wegen der unsachgemaflien Herstelluag ©87 MaxJets. Diese stellen nach wie vor ein erhebliches Risiko flr das
Unternehmen dar, @. aufgrund von Auftragsstornierungen, Strafzahlungen und Gewahrleistungszahlungen (metidaldSt

Dollar im Jahr 2017). Vor kurzem hat TUI von Boeing algsEhadigung fir ihre von dem Flugverbot betroffenen Flugzeuge
300Mio. US-Dollar erhalten. Was die andere Seite des Aspekt Soziales, die Personalwirtschaft, betrifft, scheint Boeing all
richtig zu machen. Das Unternehmen wird regelmaRig als einer denb&deitgeber in Amerika mit starken Sozialleistungen
eingestuft. Die Mitarbeiterzahl liegt seit Jahren stabil bei rund 160.000, obwohl sich dies aufgrund des aktuellet/@@\4D
andert.

Die Fiihrungsgremien sind zu 100% unabhangig. Jede Aktielvdrleinach dem Grundsatz Aone sh
Verwaltungsratsmitglieder werden jahrlich wiedergewdhlt. In Bezug auf das Unternehmensverhalten werfen viele dem Vorsta
vor, dass er seine Verantwortung nicht ernst genommen und nach demUsgtéok nicht versucht hat, die Situation zu
bereinigen, und dartiber hinaus nach dem zweiten Ungliick sehr lange gebraucht hat, um MalRhahmen zu ergreifen (obwoh
Mitglieder der Unternehmensfihrung gemeinsam Uber jahrzehntelange Erfahrung in dertindtfatrie verfiigen).

Der Carmignac Portfolio Unconstrained Credit bleibt in Boeing investiert.
Anlagestrategie und Transparenz der CQEmissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mitnaawaidiel in

i hrem Anl ageprozess formalisiert, -itatvennbindeit end didy Grends@z= monh u
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdikgsanzgesetz) des
franzésighen Staates einhalt (L522-1 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstutzerin der Task Force on Climatdated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and CarborEmissions Reporting, ein erster Kurzbericht gemall den TEmPfehlungen. Gegenwaértig
verdffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Informationen tber ihre Klimaschutzpolitik und ihre Emissionsdaten sowi
Uber ihr Exposure in physischen und Ubergasgssn, um uns eine zufriedenstellende Berichterstattung zu ermdoglichen. Wir
ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unserer Initiativen zur Einbeziehung der Aktiondre mehr solcl
Informationen bereitzustellen.
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CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Unconstrained Credit

Gewichteter Gesamte CO- Verflgbarkeit von
Durchschnitt der CO2- o Daten zu CG-
Intensitat? Sl Emissioner?
FONDS 217,9 - 72,8%
75% BofA Merrill Lynch Euro
Corporate Index + 25% BofA Merrill
Lynch Euro High Yield 177,5 - 80,9%
Fonds Differenz in % ggu.
Referenzindikator +22,7% k. A. k. A.

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermégens und nicht aufutbasiert)

2. Gesamttonnen C@Aquivalent (berechnet in % des Vermégens und nicht auf 100% umbasiert)
3. Ohne Barmittel und Wertpapiere, die nicht betroffen sind: Staatsanleihen und Derivate

Quelle: S&P TrucosbDaten. Stand: 05.01.2021

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&P Trucost. Zur Berechnung deE@(3sionen des Portfolios wird die O
Intensitat der einzelnen Unternehmen (Tonnen-E@issionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Scapel 2
GHG Protocol), S&P Trucost) entsprecherttrér Portfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % des Vermdgens und nicht auf
100% umbasiert) und dann aufaddiert.

Hauptrisiken des Carmignac Portfolio Unconstrained Credit:

Kreditrisiko: Das Kreditrisiko besteht ider Gefahr, dass der Emittent seinen Verpflichtungen nicht nachkommt.

Zinsrisiko: Das Zinsrisiko fuihrt bei einer Veranderung der Zinssatze zu einem Riickgang des Nettoinventarwerts.

Wahrungsrisiko: Das Wahrungsrisiko ist mit dem Exposure in einer Wahrwerpunden, die nicht die Bewertungswéhrung des Fonds ist,
wobei das Exposure entweder durch eine Direktanlage oder iber Féfiwarzinstrumente erreicht wird.

Verwaltung mit Ermessensspielraun Die Erwartungen der Verwaltungsgesellschaft zur EntwickluergFdnanzmarkte wirken sich direkt
auf die Wertentwicklung des Fonds aus, die von den ausgewahlten Wertpapieren abhangt.

Der Fonds ist mit dem Risiko eines Kapitalverlusts verbunden.
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Kommentar desVerwaltungsrates

2020 war ein schwieriges Jahr fir die Schwellenlaindesm COVID-19-Ausbruch bis hin zur Unsicherheit Gber die-B&hlen

und die Handelspolitik. Wahrend des Ausbruchs haben China und Ostasien das Virus in der ersten Welle erfolgymgéh bek
und danach weitere Lockdowns weitgehend vermieden. Dies flhrte zu einer Outperformance der asiatischen Wahrungen, die
gesamten Abverkauf vom Marz wieder ausgleichen konnten.

Die Geldpolitik wurde als Reaktion auf die Lockdowns aufl3erordentlikbrafnodierend, wobei die meisten Schwellenlander im
Gegensatz zu friheren Krisen den Lockerungen deNat®nbank und der Europaischen Zentralbank folgten. Dies hat zwar den
Druck auf die Volkswirtschaften vermindert, aber auch die Wahrungen vieler Sahiénedler wie Brasilien, Mexiko, Russland
usw. geschwacht. Die lokalen Zinssatze wurden in den Schwellenlandern auf historische Tiefststdénde gesenkt, wobei die Rer
des lokalen Anleihenindex bei 4,22% im Vergleich zu einemjah€igen Durchschnitt von 6026 lag (Quelle: Bloomberg,
JGENVUEG Index). Uberraschenderweise hat der Wertverlust der Wahrungen bisher keine Inflation ausgeldst.

Die Unterstiitzung durch die wichtigsten Zentralbanken und Regierungen uUbertrug sich im Marz schnell auf die Iavestmel
Grade-Kreditmarkte, und die Spreads verringerten sich deutlich auf ihre Niveaus vor Ausbruch der Pandemie. Auf der ander
Seite blieb das HiglYield-Segment zurlick, und die Spreads sind immer noch weit von ihren Vorkrisenniveaus entfernt.

Als die USWahlen r@her riickten und sich die Nachrichten Uber die Fortschritte bei der Entwicklung eines -GapfHioffs
hauften, sahen wir eine Rally bei Higfield-Anleihen, die insbesondere nach den Wahlen im November und zum Jahresende
gegentber den Investme@tadeAnleihen aufholten.

Dennoch ist es dem Fonds gelungen, seinen Referenzindikator (JP Morgah BBérging Markets Global Diversified
Composite Unhedged EUR Index) um mehr als 15% zu Ubertreffen und eine absolute Rendite von rund 10% zu erziel
Demgegeniber gab der Referenzindikator uf8% nach, und der Fonds operierte mit einer Volatilitdt nahe des
Referenzindikators und seiner Vergleichsgruppe. Dies beruhte sowohl auf der Meidung der schwachen Glieder wahrend
groBen Verkaufswelle wie auadinem guten Timing danach bei der Erh6hung des Risikos in Titeln, die uns gefallen, da die
Bewertungen sehr glinstig wurden.

Die Hauptperformancequelle waren Devisen, insbesondere mieden wir anfangs Wahrungen mit hohemd Betastierten

dann zunéchsn asiatische Wahrungen, die von der Krisenbewaltigung profitierten. Spater im 4. Quartal stockten wir Wahrunge
wie den russischen Rubel oder die indonesische Rupiah auf, um von hohen Realzinsen und einer weiteren Abwertung des
Dollars zu profitieren

Bei den Unternehmensanleihen war der Fonds in der Lage, aggressiv in den Kreditmarkt zuriickzukehren, um wahrend
Erholung nach dem Méarz durch die Anlage in stark angeschlagenen Werten Performance zu generieren. Typischerweise trt
Kredite wie Ruménen, Ct'te dobélvoire oder die Ukraine wesentlich zu

Mit Blick auf das Jahr 2021 werden wir die Flexibilitdt des Fonds weiterhin voll ausschdpfen, wobei unser Kernszenario fir d
Schwellenlander eine Fortsetzung der Erholung aus der Cé#mse ist. Auch wenn wir davon ausgehen, dass die
Schwellenlander einen verzégerten Zugang zu Impfstoffen haben werden, denken wir, dass die Industrieldnder, die zusammer
China zur Normalitat zuriickkehren, die Nachfrage nach Rohstoffen und globalemn Giieigern werden. In diesem
Zusammenhang erwarten wir eine gute Entwicklung der Rohstoffwahrungen und insbesondere des russischen Rubels und
brasilianischen Real, die angesichts der Fundamentaldaten immer noch giinstig erscheinen.

1 Beta misst das Verhaltnis zwischen den Schwankungen der Nettoinventarwerte des Fonds und den Schwankungen der NReéareszingikators.

* Fur die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hochstes Risiko); Risikdstdieutet nicht, dass eine Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU1623763221.
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Wir rechnen aut mit einem weiterhin schwachen Dollar, was den Zentralbanken der Schwellenlander Spielraum fiir niedrig
Leitzinsen gibt. In dieser Hinsicht werden wir uns weiterhin weitgehend aus den lokalen Zinsmarkten heraushalten, da «
Lockerungen hinter uns zu lieg scheinen. Fur Volkswirtschaften, die bereits auf vollen Touren liefen, als sie in die -Corona
Krise eintraten, insbesondere fur mitteleuropéische Volkswirtschaften wie die Tschechische Republik, erwarten wir, dass il
Zentralbanken die Zinsen anheberrdesn, wenn sich die Konjunktur mit méglichem Inflationsdruck erholt.

Unternehmensanleihen aus Schwellenlandern sehen im Grof3en und Ganzen zunehmend teurer aus. Wir erwarten durch Zuf
in die Anlageklasse dennoch einen weiteren Anstieg im ersten QR@2th. Darlber hinaus hat sich die Kreditqualitét einiger
Lander im HighYield-Segment durch den starken Anstieg der Verschuldung verschlechtert und kdnnte 2021 zum Vorsche
kommen, beispielsweise in Fallen wie Sri Lanka. Der Fonds wird daher weiterhiireiditen investiert bleiben, die
wahrscheinlich von der Erholung profitieren werden und beherrschbare Schuldenkennzahlen habeB, Rien&nien, das
grofRe Betrage aus dem BMiederaufbaufonds erhalten wird und eine neue fiskalisch konservative Regreru

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Unconstrained EM Debt iiber das
gesamte Jahr 2020

Aktienklasse Waéhrung Gesamtrendite 2020 Refgi?giitne d?kzs';ors
A EURACC LU1623763221 EUR 9,84% -5,79%
INCOME A EUR LU1623763494 EUR 9,87% -5,79%
E USDACCHDG LU1623763577 uSsSD 10,98% -5,79%
W EURACC LU1623763734 EUR 10,54% -5,79%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukinftige Ergebnisaer@igwicklungen verstehen
sich nach Abzug von Geblhren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestell
Ausgabegebihren).

SRI-Ziele

Der Carmignac Portfolio Unconstrained EM Debt ist ein Anleihefonds (OGAW) mit eisemial verantwortlichen
Investmentansatz, der Strategien in Bezug auf Lokalwahrungsanleihen, Fremdwahrungsanleihen und W&ahrungen
Schwellenlander umsetzt und in seinen EntscheidungsprozesKisfen einbezieht.

Das Anlageziel des Teilfonds bestelarin, Gber einen empfohlenen Mindestanlagezeitraum von drei Jahren nachhaltig positive
Renditen mit einer attraktiven Sharpe Ratio zu erzielen und dabei seinen Referenzindikator (JP Moigemé&ging Markets
Global Diversified Composite Unhedged EURIEX), berechnet mit Wiederanlage der Ertrdge, zu Ubertreffen. Dieser Teilfonds
verfolgt ein nachhaltiges Anlageziel in Ubereinstimmung mit Artel der EUVerordnung 2019/2088 (iber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleiseukgsso r (ASFDR) und stell
Einhaltung folgender Regeln fiir Portfolios mit Anlagen in staatlichen Schuldtiteln zusammen:

A60% haben eine Nachhaltigkeitswertung (Sustainability Score) von 3 oder héher im Syatiei (Einzelheiten sieluaten)

A90% haben eine Nachhaltigkeitswertung von 2,6 oder héher im SeSystgm

ADie durchschnittliche expositionsgewichtete Wertung liegt iiber 3, wodurch ein positiver Beitrag firr die Gesellschaft und die
Umwelt geleistet wird.

Der Ansatz basiert aufienem deutl i chen Engagement und zei chnmelnisviecrhs ec
Ansatz fur Emittenten von Staatsanleihen, die eine nachhaltige Politik bieten, gemessen durch ein firmeneigenes ES
Bewertungssystem fur Staatsanleihen, umBEGMerkmale jedes Landes in seinem Anlageuniversum zu identifizieren. Diese
werden mit einer Punktzahl von 1 bis 5 bewertet, wobei 1 die niedrigste Punktzahl, 5 die héchste Punktzahl und 3 der neut
Punkt i st. 2 ) -MarmgemeAtSre Bey katf idasi invéstierbdaie Universum ermdglicht eine Reduzierung des
Anlageuniversums (Unternehmensanleihen) um mindestens 20%. 3) EinArEEBGe wird fir alle Anlageklassen durchgefihrt.

4) Es besteht eine Verpflichtung zum aktiven Dialog mit dem Emétent

2 Der Fonds erfilllt seit dem vierten Quartal 2020 die Voraussetzungen von Artikel 8 und wird ab Méarz 2021 die Bestimmuxrigkeh@erfillen
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Kommunikation der Kriterien fir Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung (ESGKriterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung zu den PRI (APrinzipien
unserer treuhdnderischen Vdiglitung gehort, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (ESG
Themen) explizit zu beriicksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch d
Integration von ES@\nalysen in unseren Anlageprozed® nachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Ansatz
sicherstellen konnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktor
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale und 6kologische Vorteilereren. Wir integrieren die ESGnalyse in unsere
Anlageprozesse flr Unternehmensanleihen. Dies geschieht tiber unser firmeneigefEsE8GBystem STARY (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf ein breites Spektrumexternen Daten und
Experteneinschatzungen zurickgreift. START ist ein vierstufiger Prozess 1) Gruppieren: Die Unternehmen werden in
Branchenkategorien gruppiert. 2) Erfassen: Grolie Mengen an Rohdaten zu Unternehmenspraktitedik@&@sen) werden

von spezialisierten Anbieten bezogen. Siehe Tabelle unten. 3) Einstufen: Die Unternehmen werden an vergleichbal
Unternehmen gemessen. 4) Analysieren: Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch
System generierten Ragirhat) und verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und ihre
Entscheidung zu begrinden.

ESG-Indikatoren

Untermehmensiirung

CO,-Emissioneni direkt & erstrangig Mitarbeiterzufriedenheit in % Unabhéangigkeit des Prifungsausschu

indirekt (Tonnen CQe) in %
(_:Oz_-lntensnatl direkt & erstra_nglg Mitarbeiterfluktuation Unfibhanglgkelt des
indirekt (Tonnen C@/USD Mio.) Vergutungsausschusses
Abfackeln von Erdgas Weibliche Fuhrungskrafte Einbeziehung des Ernennungsausschi
Durchschnittliche Langfristige zielgebundene

Gesamtenergieverbrauch/Umsatz ; ] . . .
Mitarbeiterschulungsstunden Fuhrungskraftevergiitung

Anteil der erneuerbaren Energien Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhéngige Verwaltungsratsmitgliec
Durchschnittliche Amtszeit der

Gesamtenergieverbrauch Todesfalle unter Mitarbeitern L
Verwaltungsratsmitglieder
Gesamter Abfall / Umsatz Gehaltsvorteil des Chief Executive GeschlechterV|eIfaO|/2|m Verwaltungsral

Geschlechtsspezifischer

Gehaltsunterschied in % s

Recycelter Abfall / Gesamter Abfall

Unbeabsichtigte Umweltverschmutzu Kundenzufriedenheit in % GrolRRe des Verwaltungsrats

Vergutungsbezogene Anreize

w b h/U t
asserverbrauc msatz fur Nachhaltigkeit

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserentnahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf
Umwelt oder die Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschaftstatigkeit mit dem umstrittenen RUustungssektor i
Zusammenhang steht, insbesondere mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlo:
Tabakunternehmen weltweit, Anbieter von Erwacheen&rhaltung und Pornografie, Kohleunternehmen sowie Koldlas

und Kernkraftwerke, deren GRBWh-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten, sind aus dem Anlageuniversum
ausgeschlossen.

3 START: Das firmeneigene ESSystem START kombiniert und aggregiert E8@ikatoren marktfuhrender Datenanbieter. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung von und Berichterstattung Uber einige(n)-IB8i@atoren durch boérsennotierte Unterm@n konnen nicht alle relevanten Indikatoren
berlcksichtigt werden. START stellt ein zentralisiertes System bereit, wobei Carmignacs interne Analysen und ErkenjethéssdUniernehmen unabhéngig
von den aggregierten externen Datesvllten diese unvédtéandig seiri zum Ausdruck kommen.
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Dieser Teilfonds verfolgt ein nachhaltiges Anlageziel, da®reifirmeneigenen ESBewertungsrahmen fir Staatsanleihen
Emittenten anwendet, und stellt sein Portfolio unter Einhaltung der folgenden Regeln fir Portfolios mit Anlagen in staatliche
Schuldtiteln zusammen:

A 60% haben eine Nachhaltigkeitswertung (Sustailitya Score) von 3 oder héher im Scori®ystem (Einzelheiten siehe unten)

A 90% haben eine Nachhaltigkeitswertung von 2,6 oder héher im Sc®ystgm

A Die durchschnittliche expositionsgewichtete Nachhaltigkeitswertung liegt tiber 3

Der unternehmenseigenadex fur Staatsanleihen bewertet Schwellenlander anhand von 1€bé&®Genen Faktoren aus
offentlich zuganglichen Quellen. Ziel der Analyse ist es, Lander zu erkennen, die ihreeE8gene Leistung dynamisch
verbessern, was unserer Meinung nach dazu fiitvied, dass sie die besten Renditen und Risikopréamien bei der Anlage in
Staatsanleihen erzielen. Die ES8®rtungen werden monatlich zusammengetragen und verdffentlicht. Fur die folgende
Berechnung werden die staatlichen Emittenten mit einer PunktzaHl tatm5 bewertet, wobei 1 die niedrigste Punktzahl, 5 die
héchste Punktzahl und 3 der neutrale Punkt ist.

Carmignac Portfolio

H i *%
Unconstrained EM Debt A EUR Acc Referenzindikator

3,14 3,16

Rating-Verteilung nach Komponenten

Fonds Referenzindikator**

Umwelt 3,34 3,38
Pro-Kopf-CO,-Ausstol} 3,04 2,96
Anteil erneuerbarer Energien 3,42 3,84
Anpassung®

Soziales 3,08 3,00
Lebenserwartung 2,42 2,71
GINI-Koeffizient® 3,06 2,81
BIP pro Kopf auf KKP-Basis® 3,57 3,56
Bildung 3,30 3,16
Anpassung®

Unternehmensfihrung 3,01 3,09
Geschéftsklima 3,08 3,24
Haushaltslage 3,05 2,96
Schuldposition 2,90 3,14
Leistungsbilanzposition 2,97 3,33
Anpassung®

Insgesamt 3,14 3,1
% der Allokation in Lander mit Wertung >3 75,75% 68,83%
% der Allokation in Lander mit Wertung >2,6 100,00% 100,00%

In Bezug auf diese ESBewertung des Unternehmensanleihenportfolios hat unser Fonds eine Bewertung‘vdaiiBer
hinaus verfligen mehr als 57% unsédvertfoliopositionen ber ein Rating von mindestens BB und 21% Uber ein Rating zwischen
A und AAA.

4QueIIe: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MSCHESBiBgs globaler borsennotierter Unternehmen und ausgewahlter privater Unternehmen
auf einer Skala von AAA (fiihrend) bis CCC (Nachzugler), basierendexuf Exposure gegentiber branchenspezifischen®iSi&en und der Fahigkeit, diese
Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Die Gewichtungen werden berechnet, indem die Werte auf 100verdbasiam einen besseren
Vergleich mit dem Refereindikator zu erméglichen. Die Bezugnahme auf ein Ranking oder einen Preis greift kiinftigen Rankings oder Preisen dogtar OGA
der Verwaltungsgesellschaft nicht vor.
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Unsere Engagements

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltet, dass wir den Einfluss als Schuldtitelinhaber im Namen unserer Indestoren
geltend machen und den Dialog mit den Emittenten in unsere Anlagestrategie integrieren. Das Engagement der Gesellschaft
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefuhrt: ReAralg$ten, Portfoliomanager und ESXaalysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagements zu einem besseren Verstandnis der Art und Weise fiihren, wie Emitte
ESGRisiken steuern und eine wesentliche Verbesserung ihres-FES®& erreichen und gleichzeitig eine langfristige
Wertschépfung fiir unsere Kdan, die Gesellschaft und die Umwelt erméglichen. Unsere Engagements kénnen in vier
Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewtinschte Wirkung und aufgrund von kontroversem Verhalten. Carmigr
kann mit anderen Anleiheinhabern zusammenarbeitenn auf diese Weise tUber das Engagement Einfluss auf die Handlungen
und die Unternehmensfuhrung der Emittenten genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingefiihrt, um sicherzustel
dass das Unternehmen potenzielle oder bestétigte Interesdéiikarigemessen identifiziert, verhindert und handhabt, und héalt
diese auf dem neuesten Stand.

Fallstudie Pemex

Petroleos Mexicanos, besser bekannt als Pemex, ist das staatliche mexikanische Erddlunternehmen mit einem Vermégen
mehr als 10Mrd. USD. Pemex wird von MSCI im ES®ating mit CCC bewertet (Stand: 07.01.2021). Der Fondsmanager des
Carmignac Portfolio Unconstrained EM Debt hat sich jedoch im Laufe des Jahres 2020 regelm&Rig mit verschieden
Schlusselpersonen aus dem Management des Untegnshgetroffen: PemeQFO Alberto Velazquez Garcia, der mexikanische
Finanzminister Arturo Herrera und andere wichtige Mitglieder des P&faexaltungsrats. Nach diesen regelmafigen Treffen
waren wir von der positiven Entwicklung des Unternehmens UberZ@wegtgilt vor allem flr vier Bereiche:
- Pemex ist eine Zukunftsstory, da die Steuerlast des Unternehmens sinkt und es steuerlich mehr wie ein normales Unterneh
behandelt wird;
- Pemex hat niedrige Olférderkosten und betreibt weétacking/Schieferéiférderung noch OffshéFefseebohrungen, was
laut vielen privaten Grof3unternehmen im Golf von Mexiko inzwischen unrentabel ist;
- Pemex konzentriert sich auf die Stabilisierung der Olférderung und hat dieses Ziel nach mehr als eirsmt Jdsz
Rickgangs fast erreicht;
- Der Bau einer Raffinerie ist auch unter Umwalihd Beschéaftigungsgesichtspunkten besser, als Rohdl in die USA zu
exportieren, um von dort wieder Benzin zu importieren.

Aus diesen Grunden bleibt der Carmignac Portfoliwahstrained EM Debt in Pemex investiert.
Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Beriicksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel |
ihrem Anlageprozess formalisiert, indem sieh r € Be m¢ h u n g e n-Initiativen bineleit undl @ie Erantisatze von
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahdikgsanzgesetz) des
franzésischen Staates einhalt (L8331 des Code Monétaire ein@ncier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstutzerin der Task Force on Climatdated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein erster Kurzbericht gema Gid-Empfehlungen. Gegenwaértig
verdffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Informationen Uber ihre Klimaschutzpolitik und ihre Emissionsdaten sowi
uber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns eine zufriedenstellende Berichtezstatomiglichen. Wir
ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unserer Initiativen zur Einbeziehung der Aktiondre mehr solcl
Informationen bereitzustellen.

CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Unconstrained EM Debt

Der CarmignacPortfolio Unconstrained EM Debt Uberwacht seine gesamtegpBED@ssionen und seine Gntensitat auf
jahrlicher Basis. Die folgende Géntensitat wurde fur den Teil der Unternehmensanleihen des Portfolios berechnet. Bitte
beachten Sie die geringgbdeckung der C®Emissionsdaten der Emittenten, die die-@Qensitat der gesamten Anlagen in
Unternehmensanleihen mdglicherweise nicht vollstandig repréasentieren.
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Gewichteter Durchschnitt Gesamte CQ- Verfugbarkeit von
COz-Intensitat? Emissioner? Daten zu CQ-Emissioner?
FONDS 91,9 - 57,4%

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermégens und nicht auf 100% umbasiert)
2. Gesamttonnen CAquivalent (berechnet in % des Vermégens und nicht@@f umbasiert)
3. Ohne Barmittel und Wertpapiere, die nicht betroffen sind: Staatsanleihen und Derivate

Quelle: S&P TrucosbDaten. Stand: 05.01.2021

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&P Trucost. Zur Berechnung deE@@sionen dePortfolios wird die
COx-Intensitat der einzelnen Unternehmen (Tonnen-Efissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Stojpe 2

GHG Protocol), S&P Trucost) entsprechend ihrer Portfoliogewichtung gewichtet (bereinigt in % der Vermdgenswertdtund n
auf 100% umbasiert) und dann aufaddiert. ** Gewichteter Durchschnitt des mit fossilen Brennstoffen erzielten prozentuale
Anteils am Umsatz fur jedes Unternehmen im Portfolio.

Hauptrisiken des Carmignac Portfolio Unconstrained EM Debt (friiher Unconstained Emerging Markets Debt)

Die Betriebsbedingungen und die Marktaufsicht in den Schwellenlandern entsprechen mitunter nicht den Standards, die
den grof3en internationalen Borsen Ublich sind, und beeinflussen die Kurse bdrsennotierter Instrumente, in denen deti€loedgeiség
anlegt.

Das Zinsrisiko fuihrt bei einer Veranderung der Zinssatze zu einem Riickgang des Nettoinventarwerts.
Das Kreditrisiko besteht in der Gefahr, dass der Emittent seinen Verpflichtungen nicht nachkommt.

Das Walnungsrisiko ist mit dem Exposure in einer Wahrung verbunden, die nicht die Bewertungswéahrung des Fonds ist
wobei das Exposure entweder durch eine Direktanlage oder Uiber Féfivarzinstrumente erreicht wird.
Der Fonds ist mit dem Risiko eines Kapitalvelusts verbunden.
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Der Carmignac Portfolio Patrimoine Europe (AktienklasseEBWRAcc T ISIN LU1744628287) schnitt 2020 mit einer

Performance von +13,86% besser ab als sein Referenzindikator (50% Stoxx @®&0ogenit Wiederanlage der

Nettodividenden)} 50% BofAMerrill Lynch All Maturity All EuroGovernment. Vierteljahrliche Neugewichtung), der +2,35%
zulegte.

Kommentar des Verwaltungsrates

Das Jahr 2020 war durch einen exogenen, die offentliche Gesundheit betreffenden Schock gekennzeichnet, der einen Wechs
einer beispiebbsen fiskalischen und geldpolitischen Anreizpolitik ausloste. Ein vollig einzigartiges, schwer vorhersehbare
Szenario, das Disziplin, Risikomanagement und einen robusten Anlageprozess erforderte, der sich in unserem Fall tGber
gesamten Zeitraum als zenassig erwiesen hat und seinen Fokus auf Unternehmen mit hoher und stabiler Rentabilitat legt, di
intern reinvestieren, um dauerhaftes, erkennbares und stabiles Wachstum zu generieren. Im Laufe des Jahres haben wi
Entwicklung der COVID19-Krise gerau beobachtet, unsere Bestande Uberwacht und gleichzeitig nach neuen Perspektive
gesucht.

Wahrend des gesamten Jahres 2020 hat der Fonds die volle Flexibilitat innerhalb seines einzigartigen Mandats genetzt, um d
noch nie dagewesene Szenariobewaltigen. Durch die Ausgewogenheit unseres Risikomanagementprozesses, der sowohl eir
disziplinierte Bottormup-Titelauswahl als auch ein TafpwnManagement des Exposures umfasst, konnten wir einen Mehrwert
schaffen und gleichzeitig die Volatilitat semkeAuf diese Weise machten wir nur 39% des Riickgangs des Referenzindikators im
ersten Quartal mit, lieferten dann aber 124% seines Wiederanstiegs in den folgenden Quartalen.

Wahrend der CoronKrise im Februar/Marz konnte der Fonds dank seiner Flexibilitid Portfoliozusammensetzung die
Korrektur teilweise auffangen. Wir haben alle verfigbaren Werkzeuge eingesetzt, um die Abwartsrisiken zu mindeBn; wie z.
Management des Aktienexposures durch Aktienindizes, belastbare Aktienauswahl und ErhéhumngnitketbBatandes. Dartber
hinaus nutzten wir dieses volatile und fragile Umfeld, um unsere Positionen in bestimmten Titeln aufzustocken und gligichzeiti
unseren Aktien und Anleihenportfolios einige qualitativ hochwertige Wachstumsunternehmen hinzeaufdig unter dem
Ausverkauf gelitten haben. AnschlieRend haben wir den Fonds wieder aufgestockt, um von der Erholung am Aktienmarkt
profitieren.

Im Aktienbereich blieb unsere Positionierung in langfristigen Wachstumsaktien tber das gesarhiawkirein wichtiger
Performancefaktor. Die Fahigkeit, trotz dieser volatilen und beispiellosen Zeiten eine solche Performance zu erzieMarkst au
Denhams Engagement fur seinen Anlageprozess und seine Disziplin zurlickzufiihren, die Hand in Haner rétdgkeit zur
Titelauswahl geht. Darliber hinaus hat die erhebliche Volatilitat, die die Finanzmérkte sektdéanderibergreifend getroffen

hat, in der Tat interessante Einstiegspunkte fir attraktive langfristige Gelegenheiten geboten. In ddéléeses Jahrez020

haben wir beispielsweise Titel wie Amadeus aufgenommen, ein Softwareunternehmen, das sich auf Software fir Reisebiros
Fluggesellschaften spezialisiert hat und erwartungsgemalf einen riesigen Nachfrageriickgang verzeichrate.Kansétzdie
Compass Group (Catering), AMS (Halbleiter) und Informa (Messen) hinzu.

Aber das ist nicht alles, denn die Performance des Fonds wurde auch durch unsere Fahigkeit angetrieben, das Portfoli
verschiedene Szenarien anzupassen. Unser \estdExposure in zyklischeren Gelegenheiten, die durch die CQ®¥Kxise
geschaffen wurden, sowie die NutznieRBer des Europaischen Wiederaufbaufonds entwickelten sich gut. Infolgedessen geh¢
sowohl zyklische Positioneh wie AMS-Stammaktien und Unterheensanleihen von Carnivalals auch Exposures, die vom
Konjunkturpaket profitierteri der Sektor fur griine Energien im Aktiensegment oder italienische Staatsarileiherden
Haupttreibern der Performance in der zweiten Jahreshélfte.

* FUr die Aktiendasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hdchstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutet nicht, dass eirisikiftagist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU1744628287.
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Zusammenfassend lasst sich sagen, dasien letzten zwolf Monaten alle Performancetreiber (Aktien und festverzinsliche
Anlagen) positiv zur Performance beigetragen haben. Bei den Aktienkomponenten konzentrieren wir uns als Stock Picker auf
Fundamentalanalyse, was wiederum erklart, dasSielauswahl der gré3te Performancetreiber ist. Im Laufe des Jahres haben
wir uns auch von einigen Titeln getrennt, die sich nicht wie erwartet entwickelt hatten oder bei denen sich die Anlagethe
verschlechtert hatte, wie B. Bankinter oder Prudentia Ahnlich tragen bei den Anleihenkomponenten sowohl
Unternehmensanleihen als auch Staatsanleihen positiv zur Performance bei. Wie bereits erwahnt, entwickelten sich die
Mérz/April hinzugenommenen Unternehmensanleihen bis zum Jahresende gut. Bemetksnaweh die Performance unserer
Aktienderivate, die hauptsachlich fur das Risikomanagement eingesetzt werden. Sie reduzierten die Volatilitat wéhrend
Abschwungs und setzten sich im Aufschwung und in zyklischeren Sektoren schneller wieder durch.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Patrimoine Europe (ber das
gesamte Jahr 2020

Aktienklasse Wahrung Gesamtrendite 2020 RefeF::r?fiir:?iiE:tsors*
A EURACC LU1744628287 EUR +13,86% +2,35%
A USDHDG LU1744628873 uUSD +15,49% +2,35%
AW EUR ACC LU1932476879 EUR +15,19% +2,35%
FEURACC LU1744630424 EUR +14,54% +2,35%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukinftige Ergebnidseri@twicklungen verstehen

sich nach Abzug von Gebihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestell
Ausgabegebihren). * 50% STOXX Europe 600 (mit Wiederanlage der Nettodividenden) + 50% BofA Merrill Lynch All Maturit
All Euro Government. Vierteljahrliche Neugewichtung.

SRI-Ziele

Der Carmignac Portfolio Patrimoine Europe investiert mit dem Ziel, durch einen sozial verantwortlichen Investmentansa
nachhaltiges und langfristiges Wachstum zu erzielen. Der Feed8gt Gber 6kologische (E) und governancebezogene (G)
Merkmale gemal Artikeé3 der Verordnung (EU) 2019/2088 (SFDR, Sustainable Finance Disclosure Regulation). Der Fonds he
das franzdsische und das belgische-E&tel erhalten.

Der Ansatz basiert aufirem deutlichen Bekenntnis zu nachhaltigen Anlagen und zeichnet sich aus durch 1) niedrige CO
Emissionen mit einem CG@ntensitatsziel von 30% unter dem Referenzindikator (gemessen in TonngAg@®alent pro
Million Euro Scope 1und Scope 2Jmsatz desGHG Protocol), 2) Ausschluss von Unternehmen durch eine Mindestreduktion
des Anlageuniversums um 20% (Aktien und Unternehmensanleihen) aufgrund schlechiBevi&S@ingen, 3) Analyse von
ESGRIisiken in allen Anlageklassen, 4) eine Verpflichtung zum akti&ktionérsdialog. Ausfuhrliche Informationen uber die
Umsetzung des sozial verantwortlichen Investmentansatzes finden Sie auf der Website

Kommunikation der Kriterien fur Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfuhrung (ESGKriterien)

Im Rahmen unserer&/r pf Il i chtung zu den PRI (APrinzipien f¢gr veran:
unserer treuhdnderischen Verpflichtung gehort, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfuhrung (E
Themen) explizit zu beriicksichgg, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch die
Integration von ESE&\nalysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Anse
sicherstellen kdénnen, der Risiken mindert, Wachstumschaidesrifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktoren
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale und 6kologische Vorteile anstreben.

1 hitps://www.carmignac.lu/en_GB/responsiii@estment/snapshdi7 42
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Wir integrieren die ES@\nalyse in unsere Anlageprozesse fir Aktien und Anleihen. Dies geschieht tUber unser firmeneigene
ESGResearctSystem START (System for Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf ein breites Spektrum
von externen Dateund Experteneinschéatzungen zuriickgreift. START ist ein vierstufiger Prozess

1) Gruppieren: Die Unternehmen werden in 90 Branchenkategorien gruppiert.

2) Erfassen: GroRe Mengen an Rohdaten zu Unternehmenspraktikenlr(@&&oren) werden vorspezialisierten Anbieten
bezogen. Siehe Tabelle unten.

3) Einstufen: Die Unternehmen werden an vergleichbaren Unternehmen gemessen.

4) Analysieren: Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch vom System generierten
Rating hatund verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und ihre Entscheidung zu
begrinden.

ESG-Indikatoren

Untermehmensiirung

CO,-Emissioneri direkt & erstrangig Unabhangigkeit des Prifungsausschu

Mitarbeiterzufriedenheit in %

indirekt (Tonnen C@e) in %
(_ZOz_-IntensnatJ direkt & erstra_nglg Mitarbeiterfluktuation Un?bhanglgkelt des
indirekt (Tonnen C@/USD Mio.) Vergutungsausschusses
Abfackeln von Erdgas Weibliche Fihrungskréfte Einbeziehung des Ernennungsausschi
Durchschnittliche Langfristige zielgebundene

Gesamtenergieverbrauch/Umsatz ] ; . . .
Mitarbeiterschulungsstunden Fuhrungskraftevergiitung

Anteil der erneuerbaren Energien Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhéngige Verwaltungsratsmitgliec

Durchschnittliche Amtszeit der
Verwaltungsratsmitglieder
Geschlechtervielfalt im Verwaltungsra
%

Gesamtenergieverbrauch Todesfalle unter Mitarbeitern

Gesamter Abfall / Umsatz Gehaltsvorteil des Chief Executive

Geschlechtsspezifischer

Recycelter Abfall / Gesamter Abfall Gehaltsunterschied in %

Hochstes Vergltungspaket

Unbeabsichtigte Umweltverschmutzu Kundenzufriedenheit in % GrolRe des Verwaltungsrats

Vergutungsbezogene Anreize
fur Nachhaltigkeit

Wasserverbrauch / Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserentnahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen auf Um
oder Gesellschaft habebnternehmen, deren Geschéftstatigkeit mit dem umstrittenen Rustungssektor im Zusammenhang stel
insbesondere mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlossen. Bei der Titelauswahl we
zudem weitere Listen mit Beschrankungeniio&sichtigt, unter anderem der USA Patriot Act oder die Liste von Unternehmen,
die Menschenrechte missachten. Tabakunternehmen weltweit, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung und Pornogre
Kohleunternehmen sowie Koh|eGas und Kernkraftwerke, deren GRWh-Emissionen das Pariser Abkommen nicht einhalten,
sind aus dem Anlageuniversum ausgeschlossen. Weitere Informationen zu den Bedingungen der Schwellenwerte finden Sie
https://www.carmignac.lu/en_GB/responsii@estment/templatbub-policiesreports4528

2 START: Das firmeneigene ESSystem START kombiniert und aggregiert E8@ikatoren marktfilhrender Datenanbieter. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung von und Berichterstattung Ubieige(n) ESGIndikatoren durch borsennotierte Unternehmen koénnen nicht alle relevanten Indikatoren
berlcksichtigt werden. START stellt ein zentralisiertes System bereit, wobei Carmignacs interne Analysen und ErkenjethésseUnternehmen unabhéngig
vonden aggregierten externen Datesollten diese unvollstandig sdireum Ausdruck kommen.
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Die Fondsmanager des Carmignac Portfolio Patrimoine Europe wenden weitere Ausschliisse an, insbesondere:

ENERGIE-AUSSCHLUSSRICHTLINIEN ETHISCHE AUSSCHLUSSRICHTLINIEN

Kraftwerkskohleproduzenten, die mehr als © Alle Unternehmen, die umstrittene Waffen produzieren oder
10% des Umsatzes direkt durch die Kohleférderung erzielen mit diesen handeln®

Versorger mit unkonventionellen Energiequellen®, die mehr © Konventionelle Riistungsunternehmen einschlielich

als 1% ihrer Gesamtproduktion aus unkonventionellen Waffenkomponenten

Energiequellen gewinnen (ab 10% der Ertrage)

Konventionelle Energieerzeugung aus Erdél@: Unternehmen
sind ausgeschlossen
Konventionelle Energieerzeugung®: Unternehmen miissen

© Alle Tabakproduzenten. Umsatzgrenze von 5% fir
GroflRhandelsunternehmen und Lieferanten

mindestens 40% ihrer Ertrage durch Gas und/oder © Unternehmen der Erwachsenenunterhaltung (ab 2% der
erneuerbare Energien® erwirtschaften Ertrage)

© Stromerzeugung: Unternehmen dirfen einen CO2-Wert von © Gliicksspielunternehmen (ab 2% der Ertrage)
408 gCO2/kWh oder, wenn keine Daten verfligbar sind, folgende © Normenbasierte Ausschliisse, unter anderem von

Werte nicht tberschreiten: Unternehmen, die gegen die Prinzipien des UN Global Compact

o} Gasbetrieben i 30% der Produktion oder der Ertrage in Bezug auf Menschenrechte, Arbeitsrechte, Umwelt und
o] Kohlebetrieben i 30% der Produktion oder der Korruption verstof3en

Ertrage
o] Kernkraftbetrieben i 30% der Produktion oder der

Ertrage

Unsere Energieund Ethikrichtlinien entsprechen den Qualitatsstandards des belgischéal&id
(1) Unkonventionelle Energiegewinnungsquellen: Teer/Olsande, Schieferdl, Schiefergas und Bohrungen in der Arktis.
(2) In der Aktienkomponente des Portfolidsonventionelle Energie (Ol und Gas)
(3) In der Unternehmensanleihenkomponente des Portfolidaféyerbare Energien: Biokraftstoff, Wind, Solar, Wellen, Geothermie, Wasser, Gezeiten. (5)
Unternehmen die Folgendes nicht einhalten: 1. Die Ott@avavenion (1997), die den Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe von
Antipersonenminen verbietet; 2. Das Ubereinkommen tber Streumunition (2008), das den Einsatz, die Lagerung, die Hedstidingitergabe von
Streumunition verbietet; Bas belgische Mahou&esetz, das den Einsatz von Uranmunition verbietet; 4. Die Chemiewaffenkonvention (1997), die den
Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe von chemischen Waffen verbietet; 5. Den Atomwaffensperrv@ytidey dig8erbreitung
von Atomwalffen auf die Gruppe der so genannten Atomméachte (USA, Russland, Gro3britannien, Frankreich und China) bgstibrankt; 6
Biowaffenkonvention (1975), die den Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe biologischrevétlziffeet. Die Ausschlusslisten
werden vierteljahrlich aktualisiert.
Quelle: Carmignac, Oktober 2020

In Bezug auf diese ES&riterien hat unser Fonds eine Bewertung von A, die etwas niedriger ist als die Bewertung seine:
Referenzindikators (A&) Des Weiteren verfiigen mehr als 87% unserer Portfoliopositionen Uber ein Rating von mindestens Bl
und 78% uUber ein Rating zwischen A und AAA, wahrend es beim Index 82% sind. Dank der Kriterien Umwelt unc
Unternehmensfihrung kanick unser Fonds von anderen abheben. In diesem Zusammenhang sei erwahnt, dass die Kriteri
hinsichtlich der C@Emissionen, der Finanzierung der Umweltfolgen und der Berlcksichtigung von Risiken im Zusammenhan
mit dem Klimawandel deutlich hohere Wertungaufweisen als im Index. In Bezug auf die Sektoren sind fir den Carmignac
Portfolio Patrimoine Europe die Bereiche saubere Technologie (Clean Tech) und Energieeffizienz hervorzuheben.

Unsere Engagements

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltts dvir die Rechte unserer Aktionare im Auftrag unserer Anleger voll und
ganz vertreten und das Engagement der Aktionare in unsere Anlagestrategie integrieren. Das Engagement der Gesellschaft
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams dutidirgeResearciAnalysten, Portfoliomanager und ES®alysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagements zu einem besseren Versténdnis der Art und Weise fuhren, wie Unternet
in die wir investieren, ES@QRisiken steuern und eine wesentliche Veskesng ihres ES®rofils erreichen und gleichzeitig eine
langfristige Wertschdpfung fiir unsere Kunden, die Gesellschaft und die Umwelt ermdglichen.

3Quelle: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MSCHESiBgs globaler borsennotierter Unternehmen und ausgewahlter privater Unternehmen
auf einer Skalaon AAA (fuhrend) bis CCC (Nachziigler), basierend auf dem Exposure gegeniber branchenspezifiseResikES@nd der Fahigkeit, diese
Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Referenzindikator: Bitte beachten Sie, dass unser Ratigjoxut @@0nEurope verglichen wird.
Das Fondsrating umfasst alle Aktien und Unternehmensanleihen, staatliche und quasistaatliche Anleihen werden hingegée Bietechnung einbezogen.
Die Gewichtungen werden berechnet, indem die Werte auf 100 umbesidgn, um einen besseren Vergleich mit dem Referenzindikator zu ermdglichen. Die
Bezugnahme auf ein Ranking oder einen Preis greift kiinftigen Rankings oder Preisen dieser OGA oder der Verwaltungsgedsliechaf
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Unsere Engagements kénnen in vier Kategorien eingeteilt werden: ein Adlageteine gewiinschte Wirkung, aufgrund von
kontroversem Verhalten und Entscheidungen zur Stimmrechtsvertretung. Carmignac kann mit anderen Aktionéren u
Anleiheinhabern zusammenarbeiten, wenn auf diese Weise Uber das Engagement Einfluss auf die Ramadurdie
Unternehmensfihrung der Beteiligungsunternehmen genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingefihrt, |
sicherzustellen, dass das Unternehmen potenzielle oder bestéatigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, vdrhindert
handhaht und halt diese auf dem neuesten Stand. Weitere Informationen Uber unsere EngRightignén finden Sie auf
unserer Website.

Ende 2020 trafen wir uns beispielsweise mit Adyen, einem globalen Zahlungsabwickler (Merchant Acqul'rﬁer)plsiilgz in den
Niederlanden. Das MSERating von Adyen liegt bei BBB, vor allem aufgrund des BSGi t er i ums ASA ( So

gesagt des Aspekts AHumankapital@i. Vor diesem Hintergrun
gestellt mit dem Ziel, das Bewusstsein zu scharfen, Verbesserungen voranzutreiben und mehr Details zu erfahren. I
Unt ernehmen ar bei-Roertmen aic,h adcenrt APAdynezn pi en, an denen sich

Unternehmens orieigren. Diese Prinzipien stellen sicher, dass das Unternehmen die richtigen Mitarbeiter an den richtigen Stelle
platziert. Dasselbe wird auch durch den Einstellungsprozess sichergestellt, der beinhaltet, dass jeder neue Mitarbeiter \
Verwaltungsrat des mternehmens interviewt wird, der keinen eigenen Raum hat, sondern Schreibtische im Blrobereich. M
1639 Mitarbeitern in 22 Niederlassungen ermutigt die Kultur von Adyen jeden zur Zusammenarbeit, um ein bessere
nachhaltiges Unternehmen aufzubauen. Gimitly unterstutzt sie den Unternehmergeist und ermutigt die Mitarbeiter, ihre
Meinung zu &auf3ern, und dies bei einer immer noch flachen Unternehmensstruktur. Obwohl es kein Dokument zur sozia
Verantwortung gibt, haben wir aufgrund unserer Analyse ursgnes direkten Engagements erfahren, dass das Unternehmen
verpflichtende jahrliche SicherheitsAML -, Datenschutzund Cybersicherheitsschulungen durchfihrt, als regulierte Bank von
der niederlandischen Zentralbank geprift wird und auch interne AudRsozessen, Ethik und Compliance durchfiihrt, was eine
unabhangige Funktion ist. Da sich die Offenlegung verbessert hat, haben wir interRaiim@fir das Unternehmen festgelegt
und erwarten mehr Transparenz im nachsten Geschéftsbericht, moglicherweisarch d
Mitarbeiterbefragungen/Zufriedenheit/Umsatzdaten.

Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihr Engagement im Hinblick auf die Berucksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel
ihremAnl|l ageprozess formalisiert, i n d<4nitiativern lindelt umdedie Breimdsétaeuviorg e r
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Energiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wéhdukgsanzgesetz) des
franzosischen Staates eifthL533-22-1 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstitzerin der Task Force on Climatdated Financial Disclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Repugti ein erster Kurzbericht gemall den TCEBpfehlungen. Gegenwartig
veroffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Informationen Uber ihre Klimaschutzpolitik und ihre Emissionsdaten sowi
tiber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um unséfriedenstellende Berichterstattung zu ermdglichen. Wir
ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unserer Initiativen zur Einbeziehung der Aktionare mehr solcl
Informationen bereitzustellen. Seit Marz 2020 hat Carmignac ihre Ausschlugsgehfiur Kohleproduzenten sowie Kohje
Atom- und Gaskraftwerke verscharft, indem ein Toleranzwert fiis-E@issionen/kWh in Ubereinstimmung mit dem Pariser
Abkommen und eine Obergrenze von 10% des Umsatzes oddio20onnen aus der Kohleproduktion gafuhrt wurde.
Carmignac setzt sich fiir einen vollstdndigen Kohleausstieg (Bergwerke und Kraftwerke) bis 2030 in allen Regionen der Welt ei

Fir den Carmignac Portfolio Patrimoine Europe wurden im Rahmen seines Anlageprozesses spezifische Richtlinien
Berlcksichtigung des G£Risikos eingefihrt. 1) Minimierung der Auswirkungen auf die Umwelt mit einerg-Ri@abdruck,

der 30% unter dem Referenzindikator (STOXX Europe 600) liegt. DieseBi&hz wird am Verhdltnis der CORtensitat zum
Umsatz gemessamd monatlich auf der Website des Fonds verdoffentlicht. 2) Begrenzung der Investitionen in Unternehmen m
fossilen Brennstoffreserven. 3) Auswahl von Unternehmen, die ein ehrgeizigeseRisti@management verfolgen als die
Mitbewerber in ihrem Sektor. 4)vestition in Unternehmen, die nachhaltige Losungen und Technologien anbieten.
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CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Patrimoine Europe

Der Carmignac Portfolio Patrimoine Europe Uberwacht seine gesamteBr@i€sionen und seine Gntensitatauf monatlicher

Basis. Zum 31Dezember 2020 hat der Fonds ein /@uivalent je Million Euro Umsatz, das um 74% unter dem des
Referenzindikators liegt. Nimmt man die gesamten-E@issionen des Fonds, ist der Unterschied sogar noch gré3er: Der Fonds
emitiiert 90% weniger C@als sein Referenzindikator. Infolge seiner fondsspezifischen Ep&ugigchlussrichtlinien ist die
Allokation in fossilen Brennstoffen gering: Nur 0,02% seiner Einnahmen stammen aus fossilen Brennstoffen, was 98% unter d
Referenzindiator liegt. Darliber hinaus tragt die positive Auswahl des Fonds von Unternehmen wie SAP, Schneider, Knor
Bremse, Nell und Kingspan, die die Zulieferindustrie energieeffizienter machen, zum Klimaschutz bei. Im Bereich der sauber
Technologien kénnen Anggepositionen wie Assa Abloy, Morphosys und Amadeus angeftihrt werden.

Gewichteter Gesamte CO- Verfugbarkeit von Fossile
Durchschnitt der CO2- Emissioner Daten zu CO- Brennstoffe in %
Intensitat? Emissioner? des Umsatzes
FONDS 48,28 819,4 82,0% 0,02%
Stoxx 600 186,7 16.542,8 99,0% 1,22%
. . .
Fonds Differenz in % ggd. -79,1% -97.0% KA -98,4%

Referenzindikator

1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermoégens und nicht auf 100% umbasiert)

2. Gesamttonnen C@Aquivalent (berechnet in % des Vermogens und nicht auf 100% umbasiert)
3. 0Ohne Barmittel und Wertpapiere, die nicht betroffen sind: Staatsanleihen und Derivate
4. Der Stoxx 600 wurde fir Aktien und Unternehmensanleihen als Vergleichsmalfistab fir die Bereeh@@ag=thissionen

verwendet.
5. Gewichteter Durchschnitt in % des Anteils von fossilen Brennstoffen am Umsatz fur jedes Unternehmen im Portfolio.

Quelle: S&P TrucosbDaten. Stand: 31.12.2020

Die Daten zu den C£Emissionen stammen von S&P Trucost. Barechnung der C&Emissionen des Portfolios wird die
COx-Intensitat der einzelnen Unternehmen (Tonnen-Efissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Staome

2 GHGProtocol), S&P Trucost) entsprechend ihfeortfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % des Vermdgens und nicht
auf 100% umbasiert) und dann aufaddiert.
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Der Carmignac Portfolio Flexible Allocation 2024 (Aktienklasse M EUR ActSIN LU1873147984) erzielte 2020 eine
Performance von +5,65% und eine Performance seit Auflegung von +15,29% per 31.12.2020.

Kommentar des Verwaltungsrates

Vermoégensallokation

Inmitten der Corond&rise wurde das Aktienexposure stark reduziert. Es wurde lossem, die Vermdgensallokation in die

folgenden vier Bereiche zu unterteilen, um eine Performance zu erzielen, die méglichst unkorreliert zu den Aktienmarkten ist:

A Carmignac Diversified/MultiAssetFonds (namentlich Carmignac Portfolio Patrimoine/EmeygPatrimoine/Patrimoine
Europe), die die Mdglichkeit bieten, das Aktienexposure zeitlich abzustimmen und somit das Portfolio im Falle einer weite
angespannten Marktlage zu schitzen, wahrend sie gleichzeitig auf ihre Reaktionsfahigkeit im Falle eihesiAggszahlen

A Anleihenfonds (namentlich CarmignaécBrité/Unconstrained Euro Fixed Income/Unconstrained Global Bond), die sowohl
festverzinsliche Carrys liefern als auch die Méglichkeit bieten, auf die politische Reaktion der ZentralbankeCardrdie
Krise zu reagieren und von ihr zu profitieren

A Long-ShortAktienfonds (namentlich Carmignac Portfolio Long Short European Equity/Global Equity), die ein Exposure in
unseren Aktienauswabhlfahigkeiten bei reduziertem Aktienmarktrisiko bieten, waheeigiemihzeitig im Allgemeinen von
den Anleihenmaérkten abgekoppelt sind

A Barmittel und Geldmarktfondsaquivalent (namentlich Carmignac Ctaunte)

Unsere LongShortFonds, die eine positive Performance erzielten, unsere Mischfonds, die ihr Aktienexpgsuedfizient
zeitlich planten, und unsere Palette an Anleihenfonds, die sich effektiv positionierten, um von den aufRerordentlichereMal3nahr
zu profitieren, die von den Zentralbanken auf der ganzen Welt ergriffen wurden, trugen alle dazu bei, das<sichigieac
Flexible Allocation 2024 von seinem Drawdown erholte und somit schrittweise wieder Risiken eingehen konnte.

Diese Risikoerhéhung wurde durch eine schrittweise Umschichtung in unseren Unternehmensanleihefonds (Carmignac Portf
Unconstrained Credit) sowie in unsere Aktienfonds (Carmignac Portfolio Green Gold/Investissement/Grand
Europe/Grandhildren) umgesetzt, wobei zunéchst die verflgbaren Barmittel verwendet, dann unser Geldmarktfonds ur
schlieBBlich der Carmignac Portfolioé&urité verkauft wurden. Eine kleine Position in einem Korb von Goldminen wurde
ebenfalls eréffnet, um das Portfolio sowohl vor dem Risiko einer steigenden Inflation als auch vor dem Risiko einer zanehmenc
Marktunsicherheit zu schitzen, sei es aufgrusrdiahlen in den USA oder einer zweiten Welle von COXtBBInfektionen.

Da China schlief3lich sein normales Wachstumstempo wieder aufgenommen hat, ohne zur Bewéltigung d&ri€@smaohe
Haushaltsdefizite wie die Industrielander einzugehen, und ens®chwellenlanderfonds im Verhaltnis zu ihren
Referenzindikatoren in China Uibergewichtet sind, hat der Carmignac Flexible Allocation 2024 im Juli 2020 damit begoanen, sei
Allokation in diesem Universum zu erhéhen, um am Ende des Jahres eine spirbkatiofllon den Carmignac Portfolio
Emergent und den Emerging Patrimoine zu erreichen.

Bis zum Jahr 2021 wird der Carmignac Flexible Allocation 2024 weiterhin auf unser bevorzugtes Thema ausgerichtet sein, d
auf langfristiges Wachstum, das unserer Megnach am besten durch Technoleginsum und Gesundheitsaktien sowohl in

den Industrielandern als auch in den Schwellenlandern erzielt werden kann, wobei der Schwerpunkt auf Qmalitats
Wachstumsfaktoren liegt. Der Carmignac Portfolio Green Gotftelinsbesondere weiterhin vom Green Deal der EU sowie den
Infrastrukturausgaben von Joe Biden flr erneuerbare Energien profitieren, wahrend er gleichzeitig wachsam und reaktionsfé
bleibt, um das Portfolio im Falle weiterer Spannungen auf dem Mawlritzen.

* Fir die Aktienklasse M EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hdchstes Risiko); Risikostufe 1 bedegullessieiie Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit andern. ISIN: LU1873147984
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Zugrunde liegende Fonds

Der Carmignac Flexible Allocation 2024 profitierte von der positiven Wertentwicklung unserer Palette von diversifizietiten/Mul
AssetFonds (Carmignac Portfolio Emerging Patrimoine / Patrimoine Europe) sowie unserer Equity Long Stwt Fo
(Carmignac Portfolio Long Short Global Equities / Long Short European Equities) dank ihrer Reaktionsfahigkeit angesich
steigender Risiken sowie ihrer Fahigkeiten bei der Titelauswahl.

Bei den Aktienfonds trugen der Carmignac Portfolio Green GolddemdCarmignac Portfolio Emergent vor allem dank ihrer
Exposures in China und im Bereich erneuerbare Energien zur positiven Performance bei.

Der Performancebeitrag der Anleihenfondspalette lag zum Ende des Jahres nahezu im neutralen Bereich.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Flexible Allocati®024 iiber das
gesamte Jahr 2020

Aktienklasse Wahrung Gesamtrendite 2020
M EURACC LU1873147984 EUR +5,65%
M EUR YDis LU1873148016 EUR +5,65%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukiinftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungensiehstabkn
Abzug von Gebihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls vdfeddebsstelle in Rechnung gestellten Ausgabegebihren).

Quelle: Carmignac, Bloomberg, 31.12.2020
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Der Carmignac Portfolio Longhort Global Equities (Aktienklasse BURAcc i ISIN LU1910837258) verzeichnete 2020 eine
Performance von +18,05% gegenuber +0,58% flr seinen Referenzindikator (90% MESJERapitalisiert + 10%
MSCI ACWII (EUR) (mit Wiederanlageler Nettodividenden). Vierteljahrliche Neugewichtung).

Kommentar des Verwaltungsrates

2020 war in vielerlei Hinsicht ein auBergewdhnliches Jahr. Die Welt wurde von einer globalen Pandemie heimgesucht, die un
tagliches Leben in einer noch nilagewesenen Weise einschrénkte und zu einem beispiellosen Konjunkturriickgang fihrte
gefolgt von geld und fiskalpolitischen Impulsen in bislang einzigartigem Umfang, wodurch ein sehr volatiles Umfeld fir die
Aktienmaérkte geschaffen wurde.

Waéhrend der MSCACWI (EUR) das Jahr mit einer leicht positiven Performance abschloss, fiel er zwischen Februar und Mar:
um rund 33%. Gleichzeitig verlor der Fonds 2,2% und bestéatigte damit unsere Fahigkeit, Risiken in schwierigen Zeiten
managen. So haben wir unsertfdexposure von 13,45% Ende Januar in den negativen Bereich gesenkt. Au3erdem nutzten w
die Trendwende des Marktes, um einige Positionen, inshesondereP8kitiinen, zu verkaufen, die unser Ziel erreicht hatten.
Obwohl unsere Umsétze in der Regel tegéring sind, da wir versuchen, mit einer Dreijahresperspektive in Unternehmen zu
investieren, haben wir im Laufe des Jahres einige Veranderungen vorgenommen. Wir erdffneten neue Positionen in eini
Unternehmen, die von dem Virus schwer betroffen seirrden, wie etwa einige Fluggesellschaften und
Einzelhandelsunternehmen mit sehr schwachen Fundamentaldaten. Wir waren auch aus langfristiger Sicht sehr aktiv und h:
die massive Verkaufswelle am Markt genutzt, um neue Positionen in Unternehmen mitigelr Sundamentaldaten wie etwa
Microsoft einzugehen.

Wahrend des gesamten Jahres 2020 war das-Rortéplio der wichtigste Performancetreiber, obwohl das Shortfolio uns

half, durch das beispiellose Szenario vom Februar und Mamawvgieren und den Abwaértstrend zu begrenzen. Im Jahresverlauf
trugen unsere Longositionen im NichBasiskonsumgutersektor und im-8ektor sehr stark zur Performance bei. Im Sektor der
Nicht-Basiskonsumguter erbrachten Farfetch, JD.com und Delivery #ierarei wichtigsten Beitrdge zur Performance des
Jahres. Im ITSektor leisteten Zoom Video, Microsoft und Salesforces den gro3ten Performancebeitrag.

Im ShortPortfolio waren die besten Performer unsere Positionen in einem amerikanischen multinaiosaietikunternehmen
und einer europdische Billigfluggesellschaft. Umgekehrt erwies sich unserePaisdion im Nasdaq in der zweiten Jahreshalfte
als der gréRRte Belastungsfaktor fir den Fonds, sie war aber aus Sicht des Risikomanagements notwesaigt betgachtet
war das Jahr flr die Strategie positiv.

Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Lofhort Global Equities iiber das
gesamte Jahr 2020

Aktienklasse Waéhrung Gesamtrendite 2020 Refeljéa:ggzig:tso rs*
A EURACC LU1910837258 EUR 18,05% 0,58%
A USDACCHDG LU1910837332 uUsD 20,75% 0,58%
FEURACC LU1910837415 EUR 19,72% 0,58%
F GBPACCHDG LU1910837506 GBP 21,12% 0,58%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinwerukiihftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungen verstehen sich nach
Abzug von Gebihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestellten AusgabegebuhrefiEtR 90% ES
(EUR) kapitalisiert + 10% MSCI ACWI (EUR) (mit Wiederanlage NMettodividenden).

* Fir die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (h6chstes Risiko); Risikostufe 1 mietigudass eine Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU1910837258.
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2020 erzielte der Carmignac Portfolio Family Governed (Aktienklasse A EURI AN LU1966630706) eine Rendite von
+16,01% gegeniber +6,6584r seinen Referenzindikator (MSCI ACWI (USD) (mit Wiederanlage der Nettodividenden)).

Kommentar des Verwaltungsrates

Das Jahr 2020 war durch einen exogenen, die 6ffentliche Gesundheit betreffenden Schock gekennzeichnet, der weltweit e
Wechsel zu einer beispiellosen fiskalischen und geldpolitischen Anreizpolitik ausléste. Ein vollig einzigartiges, schwe
vorhersehbares Szenario, das Disziplin, Risikomanagement und einen robusten Anlageprozess erforderte. Es ist z
wahrscheinlich, dassich die Gewinne im Jahr 2021 wieder erholen werden, aber diese Erholung wird voraussichtlich regiona
sektoriell und stilistisch sehr unterschiedlich ausfallen.

Die Marktschwankungen im Jahr 2020 wurden eindeutig vom Auftreten der Cldriziea einer aféinglichen Erholung von
Uberverkauften Niveaus im Sommer und in jungster Zeit von den Nachrichten zu den Impfstoffen dominiert
Familienunternehmen haben sich als Anlageklasse mit besseren relativen Renditen wéhrend des gesamten Zeitraums
geschlagen. Bwohl dies auf oberster Ebene ermutigend ist, sind wir nach wie vor tUberzeugt, dass eliciogkAnsatz mit
besonderer Aufmerksamkeit fir die Unternehmensfihrung nach wie vor entscheidend ist. Unser Anlageprozess, der sich
Unternehmen mit hoher drstabiler Rentabilitat konzentriert, die intern reinvestieren, um ein langfristiges, sichtbares und stabile:
Wachstum zu generieren, beinhaltet eine eingehende Analyse der Unternehmensfihrung, die uns bei der Auswahl von Ak
half, die in der Krise insgsamt weniger stark fielen als konjunktursensiblere Unternehmen und sich im weiteren Jahresverlal
auch schneller erholten.

In unserem Portfolios haben wir einige Titel, die direkt vom gestiegenen Optimismos allem im 4. Quartal 2020
hinsichtlich cer erwarteten Wiederaufnahme der Wirtschaftstatigkeit im Jahr 2021 profitiert haben, allen voran die Hotelgrupp
Marriott International und das U&merikanische Lohnabrechnunrgsnd Lohnzahlungsdienstunternehmen Paychex. Mehrere
konsumnahe Titel gehdrterbenfalls zu den positiveren Positionen, darunter die Luxusmarken LVMH und Hermes, die dank
positiver flichenbereinigter Umsétze mit Lederwaren trotz der CdfoBa eine attraktive Dynamik verzeichneten. Andere Titel
aus dem Basiskonsumguterbereich waebenfalls relativ stark, wie B. Estée Lauder, und profitierten von der positiven
Reaktion des Marktes auf die strategische Entscheidung des Managemietii&p Her Einzelhandelsflachen zu schlieRen und in
den OnlineKanal zu reinvestieren. Constellati@rands setzte seine gute Performance fort, da der Absatz seiner Premium
Biermarken Corona und Modelo ebenfalls die Erwartungen Ubertraf.

Im vierten Quartal 2020 war der grof3te Belastungsfaktor flr unsere Performance im Vergleich zu unserem Refdmnzindika
dass wir naturgemaf wenig oder gar kein Exposure in den Sektoren Energie oder Finanzwerte haben, die in diesem Zeitr
deutlich gestiegen sind. Zu beachten ist dabei, dass es in diesen Bereichen nur wenige familiengefiihrte Unternehngia gibt un
meisten Aktien unsere finanziellen Kriterien (. hohe nachhaltige Rentabilitdt) nicht erfillen. Auch angesichts des
zunehmenden allgemeinen Marktoptimismus und der Aussicht auf einen demokratischen Prasidenten und einen demokratist
Kongress in den USAder eine ungunstige Gesetzgebung einleiten wird, waren viele unserer Titel aus dem Gesundheitsberei
unbeliebt geworden. Dennoch haben wir uns entschieden, diese Positionen zu behalten, da wir nicht wirklich damit rechnen, «
extreme MalRnahmen vorgetayen und verabschiedet werden.

Wahrend wir keine groBen Anderungen an den zugrunde liegenden Aktien des Fonds vorgenommen haben, sehen wir weite
Chancen bei Titeln des Portfolios, die wahrscheinlich profitieren werden, wenn sich die Volkswirtselediendffnen und die

Krise sich normalisiert. Die allgemeine Portfoliostruktur ist somit unverdndert und bleibt die Konsequenz unseresifBottom
Ansatzes fur die Titelauswahl, der sich auf profitable Unternehmen mit hoher Kapitalrendite bei einem okiziagtelion
mindestens 3 Jahren konzentriert.

* Fur die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hdchstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutlessieite Anlage risikofrei ist.
Dieser Indikator kann sich im Laufe der Zeit énd ISIN: LU1966630706.
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Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Family Governed (iber das gesamte
Jahr 2020

Aktienklasse Wahrung Gesamtrendite 2020 Refe?g:zdiir:?iingors*
A EURACC LU1966630706 EUR 16,01% 6,65%
FEURACC LU2004385154 EUR 16,75% 6,65%
W EURACC LU1966630961 EUR 17,06% 6,65%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukinftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungen sienstedmn
Abzug von Gebiihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestellten AusgabegebihrerQRLESCI W
(USD)

SRI-Ziele

Der Carmignac Portfolio Family Governed investiert mit dem Ziel, durch einen sozial verantwortlichen émtestatz
nachhaltiges und langfristiges Wachstum zu erzielen. Der Fonds verfugt tber 6kologische (E) und soziale (S) Merkmale gen
Artikel 8 der Verordnung (EU) 2019/2088 (SFDR, Sustainable Finance Disclosure Regulation). Der Fonds hat das franzdsis
und das belgische SRlabel erhalten. Der Ansatz basiert auf einem deutlichen Bekenntnis zu nachhaltigen Anlagen und zeichn
sich aus durch 1) niedrige GE&missionen mit einem C@ntensitatsziel von 30% unter dem Referenzindikator (gemessen in
Tonnen CG@-Aquivalent pro Million Euro Scope-lund Scope mséatze des GH®rotocol), 2) die Einbeziehung von
Unternehmen, die einen positiven Beitrag flr Gesellschaft und Umwelt leisten, 3) den Ausschluss von Unternehmen durch e
Mindestreduktion von 20% des Aageuniversums (Aktien und Unternehmensanleihen) aufgrund ihrer schwachen ESG
Bewertung, 4) die Analyse von ES&siken, 5) Engagement fur einen aktiven Aktionarsdialog. Ausfuihrliche Informationen tber
die Umsetzung des sozial verantwortlichen Investmeataes finden Sie auf der Website

Kommunikation der Kriterien fir Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung (ESGKriterien)

I m Rahmen unserer Verpflichtung zu den PRI (APrinzizmi en
unserer treuhanderischen Verpflichtung gehort, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (E
Themen) explizit zu berltcksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch d
Integration von ES@\nalysen in unseren Anlageprozess die nachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Anse
sicherstellen kénnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktor:
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig dale und 6kologische Vorteile anstreben. Wir integrieren die -B8@&yse in unsere
Anlageprozesse fur Aktien und Anleihen. Dies geschieht Uiber unser firmeneigend@eE&BclSystem START (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory)as dauf ein breites Spektrum von externen Daten und
Experteneinschatzungen zurickgreift. START ist ein vierstufiger Prozess 1) Gruppieren: Die Unternehmen werden in
Branchenkategorien gruppiert. 2) Erfassen: Grol3e Mengen an Rohdaten zu UnternehmarsEe&GIndikatoren) werden

von spezialisierten Anbieten bezogen. Siehe Tabelle unten. 3) Einstufen: Die Unternehmen werden an vergleichba
Unternehmen gemessen. 4) Analysieren: Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor desohaubomati
System generierten Rating hat) und verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und il
Entscheidung zu begrinden.

1 hitps://www.carmignac.lu/en_GB/responsiii@estment/snapshdi7 42

2 START: Das firmeneigene ESSystem START kombiniert und aggregiert E8@ikatoren marktfiihrender Datenanbieter. Aufgrund der mangelnde
Standardisierung von und Berichterstattung Uber einige(n)-IB8i@atoren durch borsennotierte Unternehmen koénnen nicht alle relevanten Indikatoren
beriicksichtigt werden. START stellt ein zentralisiertes System bereit, wobei Carmignacs interne AmalyEegrenntnisse zu jedem Unternehmen unabhangig
von den aggregierten externen Datesollten diese unvollstédndig séireum Ausdruck kommen.
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ESG-Indikatoren

Untemenmensitrung

CO,-Emissionen direkt & erstrangig
indirekt (Tonnen C@e)
COx-Intensitati direkt & erstrangig
indirekt (Tonnen C@/USD Mio.)

Abfackeln von Erdgas
Gesamtenergieverbrauch/Umsatz

Anteil der erneuerbaren Energien
Gesamtenergieverbrauch
Gesamter Abfall / Umsatz

Recycelter Abfall / Gesamter Abfall
Unbeabsichtigte Umweltverschmutzu
Wasserverbrauch / Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserentnahme insgesamt

Unabhangigkeit des Prufungsausschu
in %

Unabhéngigkeit des
Vergutungsausschusses

Mitarbeiterzufriedenheit in %

Mitarbeiterfluktuation

Weibliche Fuhrungskrafte Einbeziehung des Ernennungsausschi
Durchschnittliche Langfristige zielgebundene
Mitarbeiterschulungsstunden Fuhrungskraftevergiitung

Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhéngige Verwaltungsratsmitgliec

Durchschnittliche Amtszeit der
Verwaltungsratsmitglieder

Gehaltsvorteil des Chief Executive Geschlechterwelfaol/Elm Verwaltungsrai

Todesfalle unter Mitarbeitern

Geschlechtsspezifischer

Gehaltsunterschied in % Hochstes Vergiitungspaket

Kundenzufriedenheit in % GrolRe des Verwaltungsrats

Vergutungsbezogene Anreize
fur Nachhaltigkeit

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, dieAusgatkuiengen auf die

Umwelt oder die Gesellschaft haben. Unternehmen, deren Geschaftstatigkeit mit dem umstrittenen RUstungssektor
Zusammenhang steht, insbesondere mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlossen. B
Titelauswahl werden zudem weitere Listen mit Beschrankungen berlicksichtigt, unter anderem der USA Patriot Act oder die Li
von Unternehmen, die Menschenrechte missachten. Tabakunternehmen weltweit, Anbieter von Erwachsenenunterhaltung

Pornografie, Kohleuernehmen sowie Kohle Gas und Kernkraftwerke, deren GBWh-Emissionen das Pariser Abkommen

nicht einhalten, sind aus dem Anlageuniversum ausgeschlossen. Weitere Informationen zu den Bedingungen der Schwellenv

finden Sie auf der Website.
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Die Fondsmanager des Carmignac Portfolio Family Governed wenden weitere Ausschlisse an, insbesondere:

ENERGIE-AUSSCHLUSSRICHTLINIEN ETHISCHE AUSSCHLUSSRICHTLINIEN

© Kraftwerkskohle produzierende Unternehmen, die mehr als © Alle Unternehmen, die umstrittene Waffen produzieren oder
10% ihrer Umsatze direkt mit der Kohleférderung erzielen mit diesen handeln3
© Versorger mit unkonventionellen Energiequellen®, die mehr © Konventionelle Riistungsunternehmen einschlieRlich
als 1% ihrer Gesamtproduktion aus unkonventionellen Waffenkomponenten
Energiequellen gewinnen (ab 10% der Ertrage)
© Konventionelle Energieerzeugung aus Erdol®: ©  Alle Tabakproduzenten. Umsatzgrenze von 5% fiir
Unternehmen sind ausgeschlossen GroRRhandelsunternehmen und Lieferanten
© Stromerzeugung: Unternehmen dirfen einen CO2-Wert von © Unternehmen der Erwachsenenunterhaltung (ab 2% der
408 gCO2/kWh oder, wenn keine Daten verfligbar sind, Ertrage)
folgende Werte nicht tberschreiten: ©  Glucksspielunternehmen (ab 2% der Ertrage)
0 Gasbetrieben i 30% der Produktion oder der Ertrage © Normenbasierte Ausschliisse. unter anderem von
0 Kohlebetrieben i 10% der Produktion oder der Unternehmen, die gegen die Prinzipien des UN Global Compact
Ertrage in Bezug auf Menschenrechte, Arbeitsrechte, Umwelt und
0 Kernkraftbetrieben i 30% der Produktion oder der Korruption verstof3en
Ertrage

Unsere Energieund Ethikrichtlinien entsprechen den Qualitatsstandards des belgischéal&id
(1) Unkonventionelle Energiegewinnungsquellen: Teer/Olsande, Schieferdl, Schiefergas und Bohrungen in der Arktis.
(2) Konventionelle Energiegewinnungsquall®! und Gas.

(3) Unternehmen, die Folgendes nicht einhalten: 1. Die Otovevention (1997), die den Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe von
Antipersonenminen verbietet; Ras Ubereinkommen tiber Streumunition (2008), das demtZjrdie Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe von
Streumunition verbietet; 3. Das belgische Mah@esetz, das den Einsatz von Uranmunition verbietet; 4. Die Chemiewaffenkonvention (1997), die

den Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und/détergabe von chemischen Waffen verbietet; 5. Den Atomwaffensperrvertrag (1968), der die
Verbreitung von Atomwaffen auf die Gruppe der so genannten Atommachte (USA, Russland, GroRbritannien, Frankreich uedcbnime};l6)
die Biowaffenkonvention (185), die den Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe biologischer Waffen verbietet. Die
Ausschlusslisten werden vierteljahrlich aktualisiert.
Quelle: Carmignac, Oktober 2020

Unsere treuhanderische Verantwortung beinhaltet, dasdi&viRechte unserer Aktiondre im Auftrag unserer Anleger voll und
ganz vertreten und das Engagement der Aktiondre in unsere Anlagestrategie integrieren. Das Engagement der Gesellschaft
von den drei Gruppen innerhalb des Investmentteams durchgefibeamAnalysten, Portfoliomanager und ES®alysten.

Wir sind davon Uberzeugt, dass unsere Engagements zu einem besseren Verstandnis der Art und Weise fuhren, wie Unternet
in die wir investieren, ES@Risiken steuern und eine wesentliche Verbesserursg ESGProfils erreichen und gleichzeitig eine
langfristige Wertschopfung fur unsere Kunden, die Gesellschaft und die Umwelt erméglichen. Unsere Engagements konner
vier Kategorien eingeteilt werden: ein Anlagethema, eine gewiinschte Wirkung, aufgmnkbrtroversem Verhalten und
Entscheidungen zur Stimmrechtsvertretung. Carmignac kann mit anderen Aktiondren und Anleiheinhabern zusammenarbei
wenn auf diese Weise Uber das Engagement Einfluss auf die Handlungen und die Unternehmensfihrung
Beteiligungsunternehmen genommen werden kann. Carmignac hat Richtlinien eingefiihrt, um sicherzustellen, dass
Unternehmen potenzielle oder bestatigte Interessenkonflikte angemessen identifiziert, verhindert und handhabt, undufalt diese
dem neuesten Stand/eitere Informationen Uiber unsere Engagenitiohtlinien finden Sie auf unserer Website.

In Bezug auf diese ES&riterien schneidet unser Fonds wie sein Referenzindikator mita&BB/obei die Ergebnisse der Saulen
Umwelt (A), Soziales (BBB) und Unternelemsfiihrung (BBB) mit ihm in Einklang stehen, bei einer Gesamtabdeckung von
100%. Des Weiteren verfugen per Dezember 2020 mehr als 89,8% unserer Portfoliopositionen tber ein Rating von mindest
BB und 43,0% uber ein Rating zwischen A und AAA, wahrend easlindex 50,3% sird Dank der Kriterien Umwelt und
Unternehmensfiihrung kann sich unser Fonds von anderen abheben. Was die Unternehmensfuhrung betrifft, so entspricht
MSCI-GovernanceRating zwar dem des Referenzindikators des Fonds, aber die Umte@meim die wir investieren, werden
gemal unseren SREitlinien einem internen Governan&eoringFilter und einem strengen eigenen Screening der Corporate
Governance und des Unternehmensverhaltens (Governance Behaviour) unterzogen.

3Quelle: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MSCHRESIBgs globaler bérsennotierter Unternehmenaushewahlter privater Unternehmen
auf einer Skala von AAA (fiihrend) bis CCC (Nachziigler), basierend auf dem Exposure gegeniber branchenspezifidRisiieES6d der Fahigkeit, diese
Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Referenzamdid&ClI ACWI (USD) mit Wiederanlage der Dividenden. Die Gewichtungen werden
berechnet, indem die Werte auf 100 umbasiert werden, um einen besseren Vergleich mit dem Referenzindikator zu erméd@iehegnddime auf ein Ranking
oder einen Preis greifiinftigen Rankings oder Preisen dieser OGA oder der Verwaltungsgesellschaft nicht vor.
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In diesem Zusamanhang sei erwdhnt, dass die Kriterien hinsichtlich der-BX@issionen, der Finanzierung der Umweltfolgen
und der Berucksichtigung von Risiken im Zusammenhang mit dem Klimawandel deutlich h6here Wertungen aufweisen als
Index. In sektorieller Hinsicht boeidet der Carmignac Portfolio Family Governed besser ab als sein Referenzindikator. In Bezug
auf die Sektoren sind fur den Carmignac Portfolio Family Governed die Bereiche saubere Technologie (Clean Tech) u
Energieeffizienz hervorzuheben.

UnsereEngagements

Anfang 2020 trafen wir uns mit Dassault Systems, einem Softwareunternehmen, das sich auf Produktreihen rundi um PLN
Product Lifecycle Management spezialisiert hat, was 3Wisualisierung und-Design, digitale Fertigung und das
Produktdatennmzagement einschlie3t. Das Unternehmen ist in den Rankings zur Unternehmensnachhaltigkeit gut platziert, ¢
Qualitat der ES&ommunikation auf der Website kénnte jedoch verbessert werden. Was die Unternehmensfiihrung anbelan:
ist das Unternehmen mehrhihl in Familienbesitz und das Management bereits sehr lange im Amt. Diese Stabilitat war in der
letzten 20 Jahren ein groRer Erfolgsfaktor, dennoch muss die Unabhé&ngigkeit berticksichtigt werden. Wir haben daher ¢
eingehende Governanésalyse gemalR derVerfahrensanforderungen fiir den Carmignac Portfolio Family Governed
durchgefiihrt. Die wichtigsten Erkenntnisse aus unserem Treffen sind: Das Unternehmen hat eine starke Corporate Govern:
mit dem richtigen Maf} an Kontrolle. Es gibt Prozesse, die sieflerst dass die Entscheidungsfindung des Grinders mit dem
langfristigen Nutzen des Unternehmens im Einklang steht. Darlber hinaus wurden in den letzten 5 Jahren 40% «
Verwaltungsrats neu besetzt und es werden regelméRig Treffen mit unabhéangigen Vgsveditmitgliedern zur Bewertung des
Verwal tungsrats angesetzt. Ein weiterer eProgradnms enih dew idaret e r
Botschaft an die gesamte Organisation, sich auf die Wertschdpfung flr die Interessengruppen miekenzevoran wiederum

die Vergutung und die Leistungskennzahlen vom CEO bis hinunter zu den Mitarbeitern gebunden sind. Obwohl uns c
Bewertung von Dassault Systems (AA) durch MSCI bekannt ist, haben wir uns aufgrund unserer internen Analyse and unse
Engagements dazu entschlossen, das Unternehmen mit B zu bewerten, da wir uns der Notwendigkeit bewusst sein miissen
unabhéngige Verwaltungsratsmitglieder Gehor finden missen.

Anlagestrategie und Transparenz der CQ-Emissionen

Carmignac hat ihEngagement im Hinblick auf die Bertcksichtigung von Faktoren im Zusammenhang mit dem Klimawandel in
i hrem Anl ageprozess formalisiert b6 -lhitmivennblndelt and did Grends&z= monh u
Artikel 173 des Gesetzes Uber die Ejiewende aus dem Code Monétaire et Financier (Wahrwnys Finanzgesetz) des
franzosischen Staates einhalt (L8321 des Code Monétaire et Financier). Im Januar 2020 wurde Carmignac Mitglied und
Unterstitzerin der Task Force on Climaddated FinanciaDisclosures (TCFD); wir haben in unseren Bericht aufgenommen:
Climate Policy and Carbon Emissions Reporting, ein erster Kurzbericht gemafl denERgHE€hlungen. Gegenwaértig
veroffentlichen die Portfoliounternehmen zu wenig Informationen Uber ihre Klimaegadiitik und ihre Emissionsdaten sowie
tiber ihr Exposure in physischen und Ubergangsrisiken, um uns eine zufriedenstellende Berichterstattung zu ermdglichen.
ermutigen unsere Portfoliounternehmen auch, im Rahmen unserer Initiativen zur Einbeziehuligiahare mehr solcher
Informationen bereitzustellen. Seit Marz 2020 hat Carmignac ihre Ausschlussrichtlinien fir Kohleproduzenten sowje Kohle
Atom- und Gaskraftwerke verscharft, indem ein Toleranzwert fiis-E@issionen/kWh in Ubereinstimmung mit ddPariser
Abkommen und eine Obergrenze von 10% des Umsatzes oddio20onnen aus der Kohleproduktion eingefihrt wurde.
Carmignac setzt sich fiir einen vollstdndigen Kohleausstieg (Bergwerke und Kraftwerke) bis 2030 in allen Regionen der Welt ei

Fir den Carmignac Portfolio Family Governed wurden im Rahmen seines Anlageprozesses spezifische Richtlinien zi
Berlcksichtigung des G£Risikos eingefihrt. 1) Minimierung der Auswirkungen auf die Umwelt mit einers-Ri@abdruck,

der 30% unter dem Referenzindiga{MSCI ACWI) liegt. Diese C@Bilanz wird am Verhéltnis der COtensitat zum Umsatz
gemessen und monatlich auf der Website des Fonds verdffentlicht. 2) Begrenzung der Investitionen in Unternehmen mit foss
Brennstoffreserven. 3) Auswahl von Untermedn, die ein ehrgeizigeres gBisikomanagement verfolgen als die Mitbewerber

in ihrem Sektor. 4) Investition in Unternehmen, die nachhaltige Losungen und Technologien anbieten.

CO2-Emissionen des Carmignac Portfolio Family Governed

Der Carmignac Portf@ Family Governed tiberwacht seine gesamten-E@issionen und seine Gntensitat auf monatlicher
Basis. Zum 31. Dezember 2020 hat der Fonds ein-Afivalent je Million Euro Umsatz, das um 55% unter dem des
Referenzindikators liegt, und halt keine Agds in Unternehmen, die Ertrdge aus fossilen Brennstoffen erzielen. Infolge der
globalen unternehmensweiten und fondsspezifischen Ausschlusspolitik im Energiesektor ist die Allokation in Unternehmen n
hohen C@-Emissionen (Kraftwerkskohle, Ol und Schiefas) sehr gering.
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Gewichteter Gesamte CO- Verflgbarkeit von Fossile
Durchschnitt der CO2- [T Daten zu CO- Brennstoffe in %
Intensitat! Emissioner? des Umsatzes
FONDS 90,1 524,3 100% 0,0%
MSCI ACWI 199,9 3.085,6 98,9% 1,77%
FondsDifferenz in % ggu. 55.0% -83,0% KA -100%

Referenzindikator
1. Tonnen C@Aquivalent pro Million Euro Umsatz (berechnet in % des Vermégens und nicht auf 100% umbasiert)

2. Gesamttonnen CQAquivalent (berechnet in % des Vermogens und nicht auf 100Basiert)
3. Ohne Barmittel und Wertpapiere, die nicht betroffen sind: Staatsanleihen und Derivate
4. Gewichteter Durchschnitt in % des Anteils von fossilen Brennstoffen am Umsatz fir jedes Unternehmen im Portfolio.

Quelle: S&P TrucosDaten. Stand: 05.01.2021

Die Daten zu den C&£Emissionen stammen von S&P Trucost. Zur Berechnung deE@®sionen des Portfolios wird die @Otensitat
der einzelnen Unternehmen (Tonnen&Emissionen je Mio. USD Umsatz, umgerechnet in Euro (Scapel 2GHG Protocol), S&P
Trucost) entsprechend ihrer Portfoliogewichtung gewichtet (berechnet in % des Vermdgens und nicht auf 100% umbasiem) und da

aufaddiert.
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Im Jahr 2020 erzielte der Carmignac Portfolio Grandchildren (Aktienklasse A EUR ISt LU1966631001) eine Rendite von
+20,28% gegeniber +6,33% fur seinen Referenzindikator (MSCI WORLD (USDWieiteranlage der Nettodividenden)).

Kommentar des Verwaltungsrates

Der Prozess des Fonds konzentriert sich darauf, Qualitatsunternehmen zu finden. Qualitatsunternehmen sind Unternehmer
einem starken Geschéftsmodell, die einige grundlegende Kriterféhen. Sie sind in der Regel weniger stark fremdfinanziert
und haben hohe historische Margen, wodurch sie mehr liquide Mittel generieren. Dies wiederum ermoglicht ihnnen Reinvestitior
ins eigene Unternehmen. Dies ist entscheidend, da wir nach Untemmebmchen, die den grofdten Teil ihres Gewinns
reinvestieren, um weiter innovativ zu sein und so sicherzustellen, dass ihre Aktivitaten tber die Zeit relevant bleibsimdDahe
Rentabilitdt und Reinvestition wesentliche Saulen ihrer langfristigen Irivasstrategie.

Wir waren dieses Jahr starker von den Sektoren Gesundheitswesen, Technologie und Konsumguter Uberzeugt. Umgekehrt we
Strategie im Energieoder Finanzsektor untergewichtet, wo die Unternehmen in der Regel einen\fexisehuldungsgrad oder

eine geringe Rentabilitat aufweisen. Die erstgenannten Sektoren haben zu Beginn des Jahres gut abgeschnitten, danihre Akti
der Krise weniger stark gefallen sind als die von konjunktursensibleren Sektoren. Sie fiihrten austhtiefdande Erholung an.
Insbesondere unsere Titel aus dem Gesundheitswesen leisteten einen groRen Beitrag und generitdegehipbar unserem
Referenzindikator. Dazu gehdren die Lonza Group, ein etabliertes multinationales Schweizer - Chuthie
Biotechnologieunternehmen, und Masimo, ein-&f8erikanisches Medizintechnikunternehmen. Auch unsere Technologietitel
trugen positiv bei, vor allem digitale Zahlungsdienstleistungsunternehmen wie Paypal oder Adyen.

Nachdem wir wéhrend des Crashs und in deit danach gut abgeschnitten hatten, war es wichtig, dass wir die Gelegenheit
nutzten, um nach einigen Uberverkauften Qualitatsunternehmen zu suchen, die unsere Performance in der Erholungsp
verbessern wirden. Das ist uns gelungen, indem wir Amadaus§oftwareunternehmen, das sich auf Software fur Reisebiros
und Fluggesellschaften spezialisiert hat und das wenig Uberraschend einen enormen Nachfrageriickgang zu verzeichnen hat, :
Kingspan (Bautechnik) hinzugenommen haben. In fast allen diesem Fétten die Unternehmen Eigenkapital aufgenommen,
um ihre Finanzen fir die nahe Zukunft zu sichern, und dies schuf einen natirlichen Einstiegspunkt fur uns. Da die Erwartunc
zum Gewinnwachstum einen Tiefpunkt erreichten, beschlossen wir aul3erderewndidi@ng unserer zyklischsten Titel, namlich
Booking, LVMH und KnorfBremse, zu erhéhen und die Gewichtung unserer defensivsten Titel (Thermo Fisher, Ansys) z
reduzieren. Durch diese Neugewichtung konnten wir die Auswirkungen der kirzlich erfolgtermrc@atém mindern.

1 Alpha: Alpha driickt die Performance eines Portfolios im Vergleich zu seinem Referenzindikator aus. Negatives AlphadsesedgetFonds sich schwécher
als sein Redrenzindikator entwickelt hat (wennB&. der Indikator in einem Jahr um 10% zulegte, der Fonds aber nur um 6%, betragt seirtplploaitives
Alpha bedeutet, dass der Fonds sich besser als sein Referenzindikator entwickelt hat Bivelen Indikatorin einem Jahr um 6% zulegte, der Fonds aber um
10% stieg, betragt sein Alpha 4).

* Fur die Aktienklasse A EUR acc. Risikoskala von 1 (geringstes Risiko) bis 7 (hdchstes Risiko); Risikostufe 1 bedeutlessieite Anlage risikofrei ist.
DieserIndikator kann sich im Laufe der Zeit &ndern. ISIN: LU1966631001.
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Ubersichtstabelle der Jahresperformance jeder Aktienklasse des Carmignac Portfolio Grandchildren tiber das gesamte
Jahr 2020

Aktienklasse Gesamtrendite 2020 RefeF;rZrlﬁiif didkzstors
A EURACC LU1966631001 EUR 20,28% 6,33%
W EURACC LU1966631266 EUR 21,39% 6,33%
FEURACC LU2004385667 EUR 19,88% 6,33%

Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zukinftige Ergebnisse. Die Wertentwicklungen verstel
sich nach Abzug von Gebihren (mit Ausnahme der gegebenenfalls von der Vertriebsstelle in Rechnung gestellt
Ausgabegebihren).

SRI-Ziele

Der Carmignac Portfolio Grandchildren investiert mit dem Ziel, durch einen sozial verantwortlichen Investmentansat
nachhaltige und langfristiges Wachstum zu erzielen. Der Fonds verfugt tber dkologische (E) und soziale (S) Merkmale gem
Artikel 8 der Verordnung (EU) 2019/2088 (SFDR, Sustainable Finance Disclosure Regulation). Der Fonds hat das franzdsis
und das belgische SRibel erhalten. Der Ansatz basiert auf einem deutlichen Bekenntnis zu nachhaltigen Anlagen und zeichn
sich aus durch 1) niedrige GE&missionen mit einem C@ntensitatsziel von 30% unter dem Referenzindikator (gemessen in
Tonnen CG@-Aquivalent pro Millon Euro Scope -lund Scope mséatze des GH®rotocol), 2) die Einbeziehung von
Unternehmen, die einen positiven Beitrag fur Gesellschaft und Umwelt leisten, 3) den Ausschluss von Unternehmen durch e
Mindestreduktion von 20% des Anlageuniversums (Aktiemd Unternehmensanleihen) aufgrund ihrer schwachen- ESG
Bewertung, 4) die Analyse von ES&siken, 5) Engagement fur einen aktiven Aktionarsdialog. Ausfuihrliche Informationen tber
die Umsetzung des sozial verantwortlichen Investmentansatzes finden &g Svébsité

Kommunikation der Kriterien fir Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung (ESGKriterien)

I m Rahmen wunserer Verpflichtung zu den PRI (APrinzipien
unserertreuhanderischen Verpflichtung gehort, Themen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (ES
Themen) explizit zu berlcksichtigen, wenn wir im Namen unserer Kunden investieren. Wir glauben, dass wir durch d
Integration von ES@\nalysen inunseren Anlageprozess die nachhaltige Performance unserer Fonds durch einen Ansa
sicherstellen kdnnen, der Risiken mindert, Wachstumschancen identifiziert und den finanziellen Wert immaterieller Faktor:
aufdeckt, wahrend wir gleichzeitig soziale undolilgische Vorteile anstreben. Wir integrieren die E&tlyse in unsere
Anlageprozesse fur Aktien und Anleihen. Dies geschieht Uiber unser firmeneigend@eE&BclSystem STARTY (System for
Tracking and Analysis of a Responsible Trajectory), das auf lmieites Spektrum von externen Daten und
Experteneinschatzungen zuriickgreift. START ist ein vierstufiger Prozess 1) Gruppieren: Die Unternehmen werden in
Branchenkategorien gruppiert. 2) Erfassen: Grol3e Mengen an Rohdaten zu UnternehmenspraktiediK&8fen) werden

von spezialisierten Anbieten bezogen. Siehe Tabelle unten. 3) Einstufen: Die Unternehmen werden an vergleichba
Unternehmen gemessen. 4) Analysieren: Unsere Analysten vergeben ein internes Rating (das Vorrang vor dem automatisch
Sydem generierten Rating hat) und verfassen einen schriftichen Kommentar, um ihre Arbeit im Detail zu beschreiben und if
Entscheidung zu begriinden.

2 htips://www.carmignac.lu/en_GB/responsiiieestment/snapshai742

3 START: Das firmeneigene ESSystem START kombiniert und aggregiert E8@ikatoren marktfilhrender Datenanbieter. Aufgrund der mangelnden
Standardisierung von und Berichterstattung Ubieige(n) ESGIndikatoren durch borsennotierte Unternehmen koénnen nicht alle relevanten Indikatoren
berlcksichtigt werden. START stellt ein zentralisiertes System bereit, wobei Carmignacs interne Analysen und ErkenjethésseUnternehmen unabhéngig
vonden aggregierten externen Datesollten diese unvollstédndig séireum Ausdruck kommen.
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CARMIGNAC PORTFOLIO Grandchildren

Bericht des
Verwaltungsrates

ESG-Indikatoren

Untemenmensitrung

CO,-Emissionen direkt & erstrangig
indirekt (Tonnen C@e)
COx-Intensitati direkt & erstrangig
indirekt (Tonnen C@/USD Mio.)

Abfackeln von Erdgas
Gesamtenergieverbrauch/Umsatz

Anteil der erneuerbaren Energien
Gesamtenergieverbrauch
Gesamter Abfall / Umsatz

Recycelter Abfall / Gesamter Abfall
Unbeabsichtigte Umweltverschmutzu
Wasserverbrauch / Umsatz

Wiederaufbereitetes Wasser

Frischwasserentnahme insgesamt

Carmignac wendet Ausschlussrichtlinien an, bei denen Sektoren ausgeschlossen werden, die negative Auswirkungen aul
Umwelt oder die Gesellschaft habebinternehmen, deren Geschéftstatigkeit mit dem umstrittenen RUstungssektor im
Zusammenhang steht, insbesondere mit Antipersonenminen oder Streubomben, werden systematisch ausgeschlossen. B:
Titelauswahl werden zudem weitere Listen mit Beschrankungeichksichtigt, unter anderem der USA Patriot Act oder die
Liste von Unternehmen, die Menschenrechte missachten. Tabakunternehmen weltweit, Anbieter von Erwachsenenunterhal
und Pornografie, Kohleunternehmen sowie Kehl&as und Kernkraftwerke, deren G@®Wh-Emissionen das Pariser
Abkommen nicht einhalten, sind aus dem Anlageuniversum ausgeschlossen. Weitere Informationen zu den Bedingungen

Unabhangigkeit des Prufungsausschu
in %

Unabhéngigkeit des
Vergutungsausschusses

Mitarbeiterzufriedenheit in %

Mitarbeiterfluktuation

Weibliche Fuhrungskréfte Einbeziehung des Ernennungsausschi
Durchschnittliche Langfristige zielgebundene
Mitarbeiterschulungsstunden Fuhrungskraftevergiitung

Ausfallzeiten aufgrund von Unféllen Unabhéngige Verwaltungsratsmitgliec

Durchschnittliche Amtszeit der
Verwaltungsratsmitglieder

Gehaltsvorteil des Chief Executive Geschlechterwelfaol/Elm Verwaltungsrai

Todesfalle unter Mitarbeitern

Geschlechtsspezifischer

Gehaltsunterschied in % Afenas Ve Mg e

Kundenzufriedenheit in % GrolRe des Verwaltungsrats

Vergutungsbezogene Anreize
fur Nachhaltigkeit

Schwellenwerte finden Sie auf der Website.
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CARMIGNAC PORTFOLIO Grandchildren

Bericht des
Verwaltungsrates

Die Fondsmanager des Carmignac Portfolio Grandigml wenden weitere Ausschliisse an, insbesondere:

ENERGIE-AUSSCHLUSSRICHTLINIEN ETHISCHE AUSSCHLUSSRICHTLINIEN

© Kraftwerkskohle produzierende Unternehmen, die mehr als ©  Alle Unternehmen, die umstrittene Waffen produzieren
10% ihrer Umsatze direkt mit der Kohleférderung erzielen oder mit diesen handeln3
©  Versorger mit unkonventionellen Energiequellen®, die mehr © Konventionelle Riistungsunternehmen einschlieRlich
als 1% ihrer Gesamtproduktion aus unkonventionellen Waffenkomponenten
Energiequellen gewinnen (ab 10% der Ertrage)
©  Konventionelle Energieerzeugung aus Erdol®: ©  Alle Tabakproduzenten. Umsatzgrenze von 5% fiir
Unternehmen sind ausgeschlossen GroRRhandelsunternehmen und Lieferanten
© Stromerzeugung: Unternehmen diirfen einen CO2-Wert von © Unternehmen der Erwachsenenunterhaltung (ab 2% der
408 gCO2/kWh oder, wenn keine Daten verfligbar sind, Ertrage)
folgende Werte nicht tiberschreiten: ©  Glucksspielunternehmen (ab 2% der Ertrage)
[x} 0 Gasbetrieben i 30% der Produktion oder der Ertrage © Normenbasierte Ausschliisse. unter anderem von
Emaléghlebetrleben i 10% der Produktion oder der Unternehmen, die gegen die Prinzipien des UN Global
. . . Compact in Bezug auf Menschenrechte, Arbeitsrechte, Umwelt
0 Kernkraftbetrieben i 30% der Produktion oder der und Igorruption vegrstoGen
Ertrage

Unsere Energieund Ethikrichtlinien entsprechen den Qualitatsstandards des belgischéal&id
(1) Unkonventionelle Energiegewinnungsquellen: Teer/Olsaé®ddeferdl, Schiefergas und Bohrungen in der Arktis.
(2) Konventionelle Energiegewinnungsquellen: Ol und Gas.
(3) Unternehmen, die Folgendes nicht einhalten: 1. Die Otovevention (1997), die den Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe von
Antipersonenminen verbietet; Ras Ubereinkommen iber Streumunition (2008), das den Einsatz, die Lagéeudgrsdellung und die Weitergabe von
Streumunition verbietet; Das belgische Mahou$esetz, das den Einsatz von Uranmunition verbietet; 4. Die Chemiewaffenkonvention (1997), die
den Einsatz, die Lagerung, die Herstellung und die Weitergabe von chem§elffen verbietet; 5. Den Atomwaffensperrvertrag (1968), der die
Verbreitung von Atomwaffen auf die Gruppe der sogenannten Atommaéchte (USA, Russland, GroRRbritannien, Frankreich undoBhanaj; &
Die Biowaffenkonvention (1975), die den Einsatz, ldigerung, die Herstellung und die Weitergabe biologischer Waffen verbietet. Die
Ausschlusslisten werden vierteljahrlich aktualisiert.
Quelle: Carmignac, Dezember 2020

In Bezug auf diese ES@&riterien hat unser Fonds eine hohere Punktzahl alsRefierenzindikator. Des Weiteren verfigen mehr

als 92% unserer Portfoliopositionen Uber ein Rating von mindestens BB und 42% Uber ein Rating zwischen A und AAA, wahre
es beim Index nur 29% sifidWir schneiden bei den drei wichtigsten ES&ulen besserbaals der Referenzindikator. Das ist
insbesondere durch weniger Kontroversen um die Produktsicherheit und die Lieferkette im Zusammenhang mit unseren Anla
bedingt. Dies lasst sich auf Anlagen in Unternehmen wie Sensata Technologies zurlickfihren eeinetbweit fuhrenden
Anbieter von SenserElektroschutz Steuerungsund Energiemanagementlosungen. Die Produkte des Unternehmens verbesser
jeden Tag die Sicherheit, die Effizienz und den Komfort fir Millionen von Menschen in vielen Sektoren, wii aetera
Automobil, HaushaltsgeréteFlugzeug, Industrie und Telekommunikationsbranche.

Der Fonds nutzt eine SD@nalyse (Sustainable Development Goal), um Unternehmen zu identifizieren, die einen positiven
Beitrag fur die Gesellschaft oder die Umwadisten. Was die sozialen Merkmale betrifft, so investiert der Fonds Uber Novo
Nordisk, Unilever und Kerry Group in die Bereiche Gesundheit, gute Erndhrung und Hygiene. Im Hinblick auf die 6kologische
Merkmale umfasste das Portfolio in den letzten 12 Mamatdsungen fur die Speicherung von Energie, die Vermeidung von
Umweltverschmutzung, erneuerbare Energien, Isolierung und sauberen Transport mit Unternehmen wie Kingspan, Orsted ¢
Knorr Bremse.

Unsere Engagements

Unsere treuhanderische Verantwortureinbaltet, dass wir die Rechte unserer Aktionare im Auftrag unserer Anleger voll und
ganz vertreten und das Engagement der Aktiondre in unsere Anlagestrategie integrieren. Das Engagement der Gesellschaft
von den drei Gruppen innerhalb des Investmanttedurchgefiihrt: Researéimalysten, Portfoliomanager und ESKaalysten.

4Quelle: MSCI ESG, 31.12.2020. MSCI ESG Research bietet MSCHRS8iBgs globaler bérsennotierter Unternehmen und ausgewahlter privater Unternehmen
auf einer Skalavon AAA (fuihrend) bis CCC (Nachzlgler), basierend auf dem Exposure gegeniber branchenspezifiseRésikEB@nd der Fahigkeit, diese
Risiken im Vergleich zu anderen Unternehmen zu steuern. Referenzindikator: MSCI WORLD (USD) mit Wiederanlage dereBjviDendsewichtungen
werden berechnet, indem die Werte auf 100 umbasiert werden, um einen besseren Vergleich mit dem Referenzindikatorhenebi@@ezugnahme auf ein
Ranking oder einen Preis greift kiinftigen Rankings oder Preisen dieser OGAeoderdaltungsgesellschaft nicht vor.
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