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INFORME DEL AUDITOR
SOBRE LAS CUENTAS ANUALES
Ejercicio cerrado a 30 de diciembre de 2022

CARMIGNAC EMERGENTS )
IIC CONSTITUIDA COMO FONDO DE INVERSION COLECTIVA (FCP)
Regulada por el Codigo Monetario y Financiero francés

Sociedad gestora
CARMIGNAC GESTION

24, place Vendome
75001 Paris (Francia)

Opinion

De acuerdo con la tarea que nos ha encomendado la sociedad gestora, hemos auditado las cuentas
anuales de la IIC constituida como fondo de inversién colectiva (FCP) CARMIGNAC EMERGENTS
correspondientes al ejercicio cerrado a 30 de diciembre de 2022, que se adjuntan al presente informe.

Certificamos que las cuentas anuales son, respecto de las normas y los principios contables franceses,
exactas y fidedignas, y ofrecen una imagen fiel del resultado de las operaciones del ejercicio concluido,
asi como de la situacion financiera y del patrimonio de la IIC constituida como fondo de inversion
colectiva al final de dicho ejercicio.

Fundamento de la opinién
Marco de referencia de la auditoria

Hemos realizado nuestra auditoria de conformidad con las normas de la profesion que rigen en
Francia. Pensamos que los elementos recabados son suficientes y apropiados para expresar nuestra
opinioén. Nuestras responsabilidades de conformidad con estas normas se indican en el apartado
«Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales» del presente
informe.

Independencia
Hemos llevado a cabo nuestra labor de auditoria con arreglo a las normas de independencia previstas

en el Codigo de Comercio francés en el Codigo de Etica para profesionales de la contabilidad, durante
el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2022 y la fecha de expedicion de nuestro informe.

: PricewaterhouseCoopers Audit, 63, rue de Villiers, 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex (Francia)

Tel.: +33 (0) 1 56 57 58 59, Fax: +33 (0) 1 56 57 58 60, www.pwc.fr
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Observaciéon

Sin cuestionar la opinién arriba expresada, deseamos llamar su atenciéon sobre la nota «Acciones,
obligaciones y otros valores negociados en un mercado organizado» de la seccion relativa a las normas
y los criterios contables en la que se describe la valoraciéon de los instrumentos financieros expuestos a
Rusia. Estos titulos representan el 0,28% del patrimonio neto del fondo a 30/12/2022.

Justificacion de las apreciaciones

De conformidad con lo dispuesto en los articulos L.823-9 y R.823-7 del Codigo de Comercio francés,
relativos a la justificacion de nuestras apreciaciones, les informamos de que las siguientes
apreciaciones son, seglin nuestro criterio profesional, las mas importantes para la auditoria de las
cuentas anuales del ejercicio.

Las apreciaciones asi realizadas se inscriben en el marco de la auditoria de las cuentas anuales
consideradas en su conjunto y de la formacién de nuestra opinién expresada con anterioridad. No
expresamos ninguna opinion sobre los elementos individuales (considerados de manera aislada) de
estas cuentas anuales.

1. Valores financieros de emisores de paises emergentes:

Los titulos financieros de emisores de paises emergentes incluidos en la cartera se valoran de acuerdo
con los métodos descritos en la seccion del anexo relativa a las normas y los criterios contables. Estos
instrumentos financieros se valoran sobre la base de los precios cotizados en los mercados financieros
emergentes, que pueden tener condiciones operativas especificas. Recabamos informacién acerca del
funcionamiento de los procedimientos de registro de las cotizaciones y pusimos a prueba la coherencia
de dichas cotizaciones con respecto a una base de datos externa. Basindonos en los elementos que
permitieron determinar las valoraciones retenidas, procedimos a la apreciacion del enfoque
implementado por la sociedad gestora.

2. Otros instrumentos financieros de la cartera:

Las apreciaciones efectuadas se han centrado en la pertinencia de los principios contables aplicados,
asi como en el caracter razonable de las estimaciones significativas empleadas.

Verificaciones especificas

Asimismo, hemos procedido, de conformidad con las normas de la profesion aplicables en Francia, a
las verificaciones especificas previstas por los textos legislativos y reglamentarios.

No tenemos ninguna observaciéon que hacer en relaciéon con la veracidad y la coincidencia con las
cuentas anuales de la informacion incluida en el informe de gestion elaborado por la sociedad gestora.
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Responsabilidades de la sociedad gestora en relaciéon con las cuentas anuales

Recae sobre la sociedad gestora la responsabilidad de formular unas cuentas anuales que muestren
una imagen fiel de conformidad con las normas y los principios contables franceses, asi como de llevar
a cabo el control interno que considere necesario para la formulaciéon de cuentas anuales que no
contengan anomalias significativas, ya se deban a fraude o error.

Durante la formulacion de las cuentas anuales, corresponde a la sociedad gestora evaluar la capacidad
del fondo para continuar su actividad, presentar en dichas cuentas, si procede, la informacion necesaria
relativa a la continuacion de la actividad y aplicar el principio contable de «empresa en
funcionamiento», salvo si se prevé liquidar el fondo o cesar su actividad.

Las cuentas anuales han sido elaboradas por la sociedad gestora.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales
Objetivo y enfoque de la auditoria

Recae sobre nosotros la responsabilidad de elaborar un informe sobre las cuentas anuales. Nuestro
objetivo consiste en obtener garantias razonables de que las cuentas anuales, consideradas en su
conjunto, no presentan anomalias significativas. Estas garantias razonables se corresponden con un
elevado nivel de certeza, aunque no es posible garantizar que una auditoria llevada a cabo de
conformidad con las normas de la profesion pueda detectar sisteméaticamente todas las anomalias
significativas. Las anomalias pueden proceder de fraudes o derivarse de errores, y se consideran
significativas cuando se puede esperar, de manera razonable, que dichas anomalias sean capaces, en
su conjunto o de manera individual, de influenciar las decisiones econdémicas que se adopten
basandose en las cuentas.

Como se especifica en el articulo L.823-10-1 del Cédigo de Comercio francés, nuestra labor de
certificacion de las cuentas no consiste en garantizar la viabilidad o la calidad de la gestiéon del fondo.

En el marco de una auditoria realizada de conformidad con las normas de la profesion aplicables en
Francia, el auditor se sirve de su criterio profesional durante todo el proceso de auditoria. Ademas, el
auditor:

° identifica y evalta los riesgos de que las cuentas anuales contengan anomalias significativas, ya
se deban a fraude o error; define e implementa procedimientos de auditoria con respecto a dichos
riesgos; y recopila elementos que estime suficientes y adecuados para fundamentar su opinion. El
riesgo de no detectar una anomalia significativa derivada de fraude resulta mas elevado que el de una
anomalia significativa resultante de un error, ya que el fraude puede implicar la colusién, la
falsificacion, omisiones voluntarias, falsas declaraciones o la elusiéon del control interno;
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L toma conocimiento del control interno pertinente para la auditoria, con el fin de definir los
procedimientos de auditoria apropiados en funcién de las circunstancias, y no con el objetivo de
expresar una opinion sobre la eficacia del control interno;

o determina la pertinencia de los métodos contables empleados y el caracter razonable de las
estimaciones contables formuladas por la sociedad gestora, asi como la informacién conexa incluida
en las cuentas anuales;

o determina la pertinencia de la aplicacion por parte de la sociedad gestora del principio
contable de empresa en funcionamiento y, sobre la base de los elementos recabados, la existencia o
inexistencia de una incertidumbre significativa en relaciéon con los acontecimientos o las circunstancias
susceptibles de comprometer la capacidad del fondo para continuar su actividad. Esta comprobaciéon
se basa en los elementos recopilados hasta la fecha de su informe, si bien cabe recordar que las
circunstancias o los acontecimientos posteriores podrian comprometer la continuacién de la actividad.
Si el auditor llega a la conclusién de que existe una incertidumbre significativa, llamaréa la atencion de
los lectores de su informe sobre la informacién incluida en las cuentas anuales objeto de dicha
incertidumbre o, si esta informacién no se proporciona o no es pertinente, el auditor formulara una
certificacion con reservas o una denegacion de la certificacion;

o comprueba la presentacion general de las cuentas anuales, y evaliia si las cuentas anuales
reflejan de manera fiel las operaciones y los acontecimientos subyacentes.

Neuilly-sur-Seine, fecha de la firma electrénica

Documento autenticado por medio de firma 2023.04.13 18:08:37 +0200
electrénica
El auditor
PricewaterhouseCoopers Audit
Frédéric SELLAM
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Caracteristicas de la IIC

Vocacion del fondo

Renta variable internacional.

Método de determinacidn y de reparto de los importes distribuibles

Importes distribuibles Participaciones «Acc» Participaciones «Dis»
Capitalizacién (contabilizacion segun el Reparto o traslado a remanente, segin
Reparto del resultado neto . . )
método de los cupones devengados) decida la sociedad gestora
Reparto de las plusvalias o minusvalias Capitalizacién (contabilizacion segtn el Reparto o traslado a remanente, segin
materializadas netas método de los cupones devengados) decida la sociedad gestora

Paises en los que la comercializacion del Fondo esta autorizada

Participaciones A EUR Acc: Austria, Bélgica, Suiza, Alemania, Espafia, Francia, Reino Unido, Irlanda, Italia,
Luxemburgo, Paises Bajos, Suecia y Singapur.

Participaciones A EUR Ydis: Austria, Suiza, Alemania, Espafia, Francia, Reino Unido, Italia, Luxemburgo, Paises
Bajos, Suecia y Singapur.

Participaciones E EUR Acc: Austria, Suiza, Alemania, Espafia, Francia, Italia, Luxemburgo, Paises Bajos y Singapur.

Objetivo de gestion

El objetivo del fondo es obtener una rentabilidad superior a la de su indicador de referencia en un horizonte de
inversién recomendado de 5 afios.

La gestion activa y flexible se centra principalmente en los mercados emergentes de renta variable (sin excluir
los demds mercados internacionales), pero también en los mercados de divisas y de renta fija, y se fundamenta
en las previsiones del gestor sobre la evolucion del entorno econémico y la coyuntura de mercado.

Asimismo, el fondo pretende invertir de forma sostenible y aplica un enfoque de inversién socialmente
responsable. Las modalidades de aplicacién de la iniciativa de inversidn socialmente responsable se describen
en el apartado «Caracteristicas extrafinancieras» a continuacién y se encuentran disponibles en el sitio web
www.carmignac.com y en la direccion de internet  https://www.carmignac.fr/fr_FR/nous-
connaitre/investissement-socialement-responsable-isr-1252.

Indicador de referencia
El indicador de referencia es el indice de mercados emergentes MSCI EM NR (USD).
EI MSCI EM NR (USD) es un indice representativo de los mercados emergentes. El cdlculo de dicho indice lo realiza

MSCI en ddlares, con dividendos netos reinvertidos, y a continuacidn se convierte a euros (cédigo Bloomberg:
NDUEEGF).



Desde el 1 de enero de 2021, MSCI, el administrador del indicador de referencia utilizado para el calculo del
exceso de rentabilidad del fondo, ya no se incluye en el registro de administradores e indices de referencia
llevado por la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM); esto no incide en la utilizacidn del indicador de
referencia por parte del Fondo de conformidad con la declaracion de la AEVM n.2 80-187-610.
Si desea obtener informacion adicional sobre este indice, consulte el sitio web del administrador:
https://www.msci.com.

La sociedad gestora podra sustituir el indicador de referencia si este sufre modificaciones sustanciales o si deja
de ofrecerse.

Este fondo es una IIC gestionada activamente. Esto significa que el gestor de inversiones puede determinar, a su
discrecion, la composicidn de su cartera, teniendo en cuenta la politica y los objetivos de inversion indicados. El
universo de inversion del fondo se deriva, al menos parcialmente, del indicador de referencia. El universo de
inversion del fondo es independiente, en su mayoria, del indicador, cuyos componentes individuales no son
necesariamente representativos de los activos en los que invierte el fondo.

Estrategia de inversion
ESTRATEGIAS EMPLEADAS

El fondo expone un 60% como minimo de su patrimonio neto a los mercados de renta variable, sin restricciones
en cuanto a la zona geogréfica o el tipo de capitalizacion. Asimismo, puede invertir un 40% como maximo en
obligaciones, titulos de crédito negociables e instrumentos del mercado monetario.

Al menos dos tercios de los titulos de renta variable y los emisores de las obligaciones mantenidas por el fondo
estan domiciliados, ejercen una parte preponderante de su actividad o tienen perspectivas de desarrollo en los
paises emergentes, incluidos los mercados «frontera».

El gestor pretende invertir de forma sostenible en los instrumentos financieros que presentan potencial de
crecimiento a largo plazo, y gestiona el fondo segiin un enfoque de inversion socialmente responsable.

El fondo dispone de total libertad para modificar su exposicion al mercado de divisas, hasta un maximo del 100%
del patrimonio neto.

La estrategia de inversidon se implementa a través de la cartera de inversiones directas en valores y la utilizacidon
de instrumentos derivados sobre los mercados de renta variable, de divisas y de renta fija, sin restricciones a
priori de asignacidn por zona geografica, sector, tipo o tamafio de valores.

La asignacion de activos puede diferir considerablemente de la asignacion constituida por su indicador de
referencia. Del mismo modo, la cartera constituida en cada una de las clases de activos, basada en un analisis
financiero detallado, puede diferir considerablemente de las ponderaciones del indicador de referencia, tanto
en términos geograficos como en términos sectoriales.

La distribucién de la cartera entre las diferentes clases de activos (renta variable, divisas y renta fija) y categorias
de IIC (de renta variable, de renta fija, monetarias, etc.) se basa en un analisis financiero y extrafinanciero, que
reposa en un andlisis fundamental del entorno macroeconémico mundial y de sus perspectivas de evolucidon
(crecimiento, inflacidon, déficits, etc.), y puede variar en funcidn de las previsiones del gestor.

Estrategia de renta variable:

La estrategia de renta variable se determina en funcién de un analisis financiero detallado de las sociedades en
las que el fondo podria invertir (adoptando posiciones tanto vendedoras como compradoras) y, al mismo tiempo,
de un analisis macroecondmico. Esta evaluacién permite definir el nivel de exposicion global a renta variable del
fondo. El fondo invierte en todos los mercados internacionales.




Estas inversiones estan determinadas por:

- Laseleccidn de valores, que se deriva de un exhaustivo analisis financiero y extrafinanciero de las sociedades,
reuniones periddicas con los equipos directivos y un riguroso seguimiento de la evolucién del negocio. Los
principales criterios empleados son las perspectivas de crecimiento, la calidad de la cupula directiva, el
rendimiento y el valor de los activos. También se tienen en cuenta para este fondo otros criterios de seleccion,
como los factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ASG).

- Laasignacion de la exposicidn a renta variable en los diferentes sectores econdmicos.

- Laasignacion de la exposicién a renta variable en las diferentes zonas geograficas.

Estrategia de divisas:

Las decisiones adoptadas por el gestor en cuanto a la exposicion al mercado de divisas se basan en un anélisis
macroecondmico mundial y, sobre todo, en las previsiones sobre el crecimiento, la inflacién y las politicas
monetarias y presupuestarias de los diferentes paises y zonas econdmicas, junto con un detallado andlisis de las
tendencias de la balanza de pagos. Esta evaluacion permite definir el nivel de exposicion global a divisas del
fondo. El fondo invierte en todos los mercados internacionales.

Estasinversiones en el mercado de divisas, que se fundamentan en las perspectivas de evolucién de las diferentes

divisas, estan determinadas por:

- la asignacion cambiaria entre las diversas zonas geograficas por medio de la inversidn directa en valores
denominados en divisas extranjeras; la asignacidon cambiaria entre las diversas zonas geograficas
directamente a través de la utilizacién de instrumentos derivados de divisas.

Estrategias de renta fija y crédito:

Asimismo, el fondo puede invertir en obligaciones, titulos de crédito o instrumentos del mercado monetario
denominados en euros u otras divisas, hasta un maximo del 40% del patrimonio neto, a titulo de diversificacion
si se prevé una evolucion negativa de los mercados de renta variable. Las inversiones en los mercados de renta
fija y crédito se seleccionan en funcién de los escenarios macroecondémicos internacionales previstos, un analisis
de las politicas monetarias de los diferentes bancos centrales y las evaluaciones financieras sobre la solvencia de
los emisores. Esta evaluacion permite definir el nivel de exposicidn global a renta fija y crédito del fondo. El fondo
invierte en todos los mercados internacionales.

En relacidn con todas estas estrategias (con la excepcion de la estrategia de crédito), ademas de las posiciones

compradoras, por medio de instrumentos aptos para formar parte de la cartera:

- El gestor podra adoptar posiciones vendedoras (esto es, «cortas» o «short») en los subyacentes aptos para
la cartera cuando, a su juicio, estos subyacentes estén sobrevalorados por el mercado.

- El gestor también implementa estrategias de valor relativo por medio de la combinacidon de posiciones
compradoras y vendedoras en los subyacentes aptos para la cartera.

Caracteristicas extrafinancieras

El fondo se clasifica como un producto financiero con arreglo a la definicidon del articulo 9 del Reglamento
(UE) 2019/2088 sobre la divulgacion de informacién relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros («SFDR»), cuyo objetivo de inversion sostenible consiste en invertir principalmente (a saber, mas del
50% de su patrimonio neto) en acciones de compaiiias que obtengan mas del 50% de sus ingresos a partir de
bienes y servicios relacionados con actividades comerciales que se centren en uno de los 9 (de un total de 17)
Objetivos de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas (los «9 Objetivos de Desarrollo Sostenible»)
seleccionados para este fondo: (1) Fin de la pobreza, (2) Hambre cero, (3) Salud y bienestar, (4) Educacién de
calidad, (6) Agua limpia, (7) Energia asequible y no contaminante, (9) Industria, innovacion e infraestructura, (11)
Ciudades y comunidades sostenibles, (12) Produccion y consumo responsables.

Toda la informacion sobre los Objetivos de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas puede consultarse en:
https://www.un.org/sustainabledevelopment/es/objetivos-de-desarrollo-sostenible/.
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El fondo se centra en lograr resultados positivos en relacién con los 9 Objetivos de Desarrollo Sostenible. El fondo
aplica una politica activa de voto e implicacion en sus inversiones, cuyas politicas e informes pueden consultarse
en la pagina web sobre inversion responsable de Carmignac: https://www.carmignac.fr/fr_FR/responsible-
investment/politiques-et-rapports-d-investissement-responsable-4738.

En el marco de la estrategia de inversion, el analisis extrafinanciero comprende las actividades descritas a
continuacion que reducen activamente el universo de inversion del fondo en un 20% como minimo:

(1) Filtro negativo

o Exclusién de determinados emisores de titulos de renta variable en funcién de criterios energéticos o
éticos. Ademds, el fondo aplica exclusiones normativas cuyo propdsito estribard en excluir
determinadas empresas con exposicion a sectores y/o actividades que se consideren controvertidos y
que contravengan la normativa internacional.

o Las empresas cuyas calificaciones ASG reflejan un elevado nivel de riesgo se excluyen del universo de
inversidn del fondo. Estas exclusiones se basan en las puntuaciones ASG de nuestro sistema de analisis
interno («START») y las calificaciones MSCI de estas empresas: las empresas con una calificacion MSCI
inferior a 1,4 en los pilares ambientales y sociales o con una calificacidn global de MSCI de «B» o «CCC»
se excluyen a priori del universo de inversion del fondo. No obstante, las empresas con una calificacion
superior a «C» en la plataforma START (escala de calificacidon de «A» a «E») pueden reintegrarse en el
universo de inversidon del fondo tras un analisis cualitativo ad hoc y didlogo con las compafiias en
cuestion.

La reduccion del universo de inversion derivada del filtro negativo aplicado por la sociedad gestora se revisa con
una periodicidad trimestral.

(2) Filtro positivo

El fondo pretende invertir en las empresas que tengan una contribucién positiva a los 9 Objetivos de Desarrollo
Sostenible. Se procede a una cartografia de las empresas mediante la clasificacion de los datos brutos de ingresos
en funcidn de la actividad empresarial. Una inversidn se considera conforme si mds del 50% de los ingresos de la
empresa en cuestion se obtienen a partir de actividades comerciales que contribuyen a uno de los 9 Objetivos
de Desarrollo Sostenible.

Si desea obtener mas informacidn sobre la contribucion a los Objetivos de Desarrollo Sostenible, consulte:
https://www.un.org/sustainabledevelopment/fr/objectifs-de-developpement-durable/ o visite la pagina web
sobre inversion responsable de Carmignac.

Criterios ambientales: suministro energético y proveedores de energia, tipo de energia y eficiencia energética,
gestion del agua y de los residuos, datos sobre emisiones de carbono, consumo medio de agua.

Criterios sociales: politicas de capital humano, proteccion de los datos de clientes y ciberseguridad.

Criterios de gobierno corporativo: reglamentacion, gobernanza, satisfaccion de los empleados, rotacién del
personal, independencia del consejo de administracidn, politica de remuneracion de los directivos, tratamiento
de los accionistas minoritarios, comportamiento de la empresa en materia de practicas contables, fiscales y
anticorrupcion.

El fondo se abstendra de efectuar cualquier inversidon que pueda perjudicar significativamente su objetivo de
inversion sostenible. En este sentido, se examinan todas las inversiones con el fin de determinar sus efectos
negativos y el cumplimiento de las normas internacionales sobre proteccion medioambiental, derechos
humanos, estandares laborales y lucha contra la corrupcién. Si desea obtener mas informacion, consulte la
politica de exclusidn disponible en la pagina web sobre inversion responsable de Carmignac.

11



AVISO SOBRE LOS LIMITES DEL ENFOQUE ADOPTADO

El fondo recurre a una agencia de calificacion ASG externa para medir su comportamiento ASG y publica los
resultados. El riesgo de sostenibilidad del fondo puede diferir del riesgo de sostenibilidad del indicador de
referencia.

ALCANCE DEL ANALISIS EXTRAFINANCIERO

El analisis extrafinanciero se aplica al menos al 90% de las acciones de la cartera.

EMISIONES DE CO2

El fondo también se gestiona de acuerdo con un enfoque de bajas emisiones de carbono, cuyo objetivo en
materia de intensidad de carbono es registrar un nivel un 30% inferior al del indicador de referencia, medida en
toneladas de CO2 equivalente por millon de ddélares de volumen de negocio, dambitos1 y2 del
Protocolo GEI (Protocolo de gases de efecto invernadero). Los datos relativos a las emisiones de carbono son
proporcionados por S&P Trucost para determinar la huella de carbono. El analisis se realiza utilizando los datos
publicados y estimados de los dmbitos 1 y 2, excluyendo la posicidn de liquidez del fondo vy los titulos para los
qgue no se dispone de datos. El protocolo GEI define tres perimetros de emisiones, o «ambitos», a efectos de
calculo y declaracion de las emisiones de carbono. De forma resumida, el dmbito 1 corresponde a las emisiones
directas procedentes de las instalaciones de la empresa, el ambito 2 corresponde a las emisiones indirectas
ligadas al consumo de energia por parte de la empresa y el ambito 3 corresponde a otras emisiones indirectas.
No obstante, los datos de esta uUltima categoria no estan normalizados ni se consideran suficientemente fiables
para ser utilizados. Por tanto, hemos optado por no incluirla en nuestros calculos de emisiones a nivel de la
cartera.

DESIGNACION DEL iNDICE DE REFERENCIA

El fondo ha designado a su indicador de referencia (tal como se describe anteriormente en la seccién «Indicador
de referencia») como indice de referencia. El indicador de referencia es un indice de mercado general que
representa el universo de inversidon del fondo y se utiliza como referencia para comparar el desempefio en
materia de sostenibilidad del fondo, emisiones de carbono incluidas, con el del indicador de referencia. Los
resultados se publican mensualmente en la pagina web sobre inversion responsable de Carmignac. La
descripcion, la metodologia y la composicién del indice de referencia pueden consultarse en la anterior seccion
«Indicador de referencia».

TAXONOMIA

De conformidad con el Reglamento (UE) 2020/852 relativo al establecimiento de un marco para facilitar las
inversiones sostenibles (el «Reglamento de Taxonomia»), el fondo contribuye a través de sus inversiones al logro
de los siguientes objetivos medioambientales: mitigacion del cambio climatico y adaptacién al cambio climatico.

Asimismo, el fondo invierte en empresas que contribuyen de forma positiva a los Objetivos de Desarrollo
Sostenible descritos con anterioridad.

Las empresas en las que invierte el fondo se analizan en funcidn de sus ingresos, que se utilizan como indicador
de rendimiento clave, con el fin de determinar si sus actividades satisfacen los criterios de admisibilidad del
Reglamento de Taxonomia. Estas empresas se someten a un procedimiento de garantias minimas, con el fin de
garantizar la conformidad de sus actividades comerciales con las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las Empresas y los Derechos Humanos.
Ademas, el fondo velara por que dichas actividades no causan un perjuicio significativo a los objetivos
medioambientales.

El fondo determina si una actividad comercial contribuye de forma sustancial a la adaptacién al cambio climatico
o a la mitigacién del cambio climatico cuando las empresas participadas faciliten las normas técnicas o los datos
necesarios para dicha determinacion o cuando no se requieran tales normas. Cuando las normas técnicas sean
necesarias, pero las empresas participadas no las hayan facilitado todavia, el fondo no podra llevar a cabo dicha

12



evaluacion. En tal caso, se seguiran analizando tanto las garantias minimas como la ausencia de perjuicio
significativo a los objetivos medioambientales.

En la actualidad, la proporcion de las inversiones del fondo que contribuyen a los dos objetivos
medioambientales arriba indicados es reducida. El fondo prevé un aumento de la proporcién de inversiones
acordes a la Taxonomia cuando pueda identificar mas empresas cuyas actividades comerciales sean compatibles
con los objetivos medioambientales establecidos en el Reglamento de Taxonomia, siempre que dichas empresas
faciliten al fondo las normas técnicas o los datos necesarios para dicho analisis.

Descripcion de las categorias de activos y de los contratos financieros, asi como su
aportacion a la consecucion del objetivo de gestion

ACCIONES

Carmignac Emergents, que invierte como minimo un 51% de su patrimonio neto en renta variable, expone un
minimo del 60% de su patrimonio neto, a través de inversiones directas o instrumentos derivados, a los mercados
internacionales de renta variable, correspondiendo una proporcién elevada a los mercados emergentes. El fondo
invierte en valores de todos los sectores, todas las zonas geograficas y todos los tipos de capitalizacion.

DIVISAS

El fondo puede utilizar divisas distintas de su divisa de valoracion con fines de exposicidn, cobertura o valor
relativo. El fondo podra invertir en instrumentos financieros a plazo firme y condicional en mercados regulados,
organizados u OTC, con el fin de obtener exposicidon a divisas diferentes de las divisas de valoracién o con el fin
de obtener cobertura frente al riesgo de cambio. La exposicidn neta a las divisas del fondo puede diferir de la de
su indicador de referencia y/o de la cartera de renta fija y variable.

TITULOS DE CREDITO E INSTRUMENTOS DEL MERCADO MONETARIO

Con el fin de permitir al gestor diversificar la cartera, el fondo puede invertir hasta un maximo del 40% de su
patrimonio neto en instrumentos del mercado monetario, titulos de crédito negociables (a corto y medio plazo),
obligaciones de tipo fijo o variable, garantizadas (incluidas las cédulas hipotecarias o covered bonds) o sin
garantia, que pueden estar indexados a la inflacién de la zona euro o de los mercados internacionales, incluidos
los mercados emergentes.
El fondo puede invertir en titulos de emisores privados o publicos.

El gestor se reserva la posibilidad de invertir, en un limite del 10% del patrimonio neto, en instrumentos de deuda
cuya calificacion podra ser inferior a investment grade, segun la escala de por lo menos una de las principales
agencias de calificacidn crediticia. También puede invertir en productos de renta fija sin calificacién. En este
ultimo caso, la sociedad podra llevar a cabo su propio andlisis y evaluacion de la calidad crediticia. Si se considera
que la calificacion es inferior a investment grade, dicho titulo estard sujeto a los limites mencionados con
anterioridad.

En relacion con estos activos en general, la sociedad gestora efectia su propio analisis de la relacion riesgo-
remuneracién de los titulos (rentabilidad, calidad crediticia, liquidez y vencimiento). Asi pues, la adquisicién de
un titulo, su conservacién o su venta (sobre todo en caso de evolucidn de las calificaciones otorgadas por las
agencias de calificacion crediticia) no se fundamentardn exclusivamente en el criterio de sus calificaciones, sino
gue ademads se basaran en un analisis interno, llevado a cabo por la sociedad gestora, de los riesgos de crédito y
de la coyuntura de mercado.

El fondo también puede invertir en titulos financieros nacionales chinos, hasta en un 30% como maximo del
patrimonio neto. El fondo puede invertir en China, por ejemplo, de forma directa en el mercado interbancario

chino (CIBM).

No se aplicara ninguna limitacién en cuanto a la asignacion a deuda privada y publica, ni en relacién con el
vencimiento y la sensibilidad de los activos seleccionados.
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Con el fin de lograr su objetivo de gestidn, el fondo puede invertir en instrumentos financieros a plazo negociados
en los mercados de la zona euro e internacionales, incluidos los mercados emergentes, tanto regulados y
organizados como OTC, con fines de exposicidn, valor relativo o cobertura.

Los instrumentos derivados a los que podra recurrir el gestor son las opciones (simples, con barrera, binarias),
los contratos a plazo firme (futuros/forwards), los contratos a plazo sobre divisas, los contratos de permuta
financiera (entre otros, los swaps de rentabilidad), las swaptions y los contratos por diferencias (CFD), sobre uno
o varios riesgos/instrumentos subyacentes (titulos, indices, cestas) en los que el gestor podra invertir.

Estos instrumentos derivados permiten al gestor exponer el fondo a los siguientes riesgos e instrumentos, con
arreglo a las restricciones globales de la cartera:

- Renta variable (hasta el limite del 100% del patrimonio neto)

- Divisas

- Renta fija

- Dividendos

- Volatilidad y varianza (hasta el limite del 10% del patrimonio neto)

- Materias primas, a través de contratos financieros elegibles (hasta el limite del 20% del patrimonio neto)

- Fondos cotizados (ETF) (instrumento financiero)

Los instrumentos derivados sobre acciones, sobre indices de acciones o sobre cestas de acciones se emplean con
el fin de obtener exposicidn a los movimientos alcistas o bajistas de, o para cubrir la exposicion a, un emisor, un
grupo de emisores, un sector econdémico o una zona geografica, o simplemente para ajustar la exposicion global
del fondo a los mercados de renta variable.

Estos instrumentos también se utilizan para implementar estrategias de valor relativo, que adoptan de manera
simultanea posiciones compradoras y vendedoras en los mercados de renta variable, en funcién de los paises,
las zonas geograficas, los sectores econdmicos, los emisores y los grupos de emisores.

Los instrumentos derivados sobre divisas se emplean con el fin de obtener exposicidn a los movimientos alcistas
o bajistas de una divisa, cubrir la exposicion a una divisa o simplemente para ajustar la exposicidn global del
fondo al riesgo de cambio. Estos instrumentos también se podran utilizar para implementar estrategias de valor
relativo, que adoptan de manera simultanea posiciones compradoras y vendedoras en los mercados de divisas.
Asimismo, el fondo celebra contratos a plazo firme sobre divisas negociados en mercados OTC con el fin de cubrir
el riesgo de cambio de las participaciones con cobertura denominadas en una divisa distinta del euro.

Los instrumentos derivados sobre tipos de interés se emplean con el fin de obtener exposicion a los movimientos
al alza o ala baja de los tipos de interés, cubrir el riesgo de tipos de interés o simplemente para ajustar la duracion
global de la cartera. Los contratos de derivados sobre tipos de interés también se utilizan para implementar
estrategias de valor relativo, que adoptan de manera simultanea posiciones compradoras y vendedoras en los
diferentes mercados de renta fija, en funcion de los paises, las zonas geograficas o los tramos de la curva.

Los instrumentos de volatilidad o de varianza se utilizan para obtener exposicion a los movimientos al alzao a la
baja de la volatilidad de los mercados, cubrir la exposicion a la renta variable o ajustar la exposicion de la cartera
a la volatilidad o a la varianza de los mercados. Estos instrumentos también se utilizan para implementar
estrategias de valor relativo, que adoptan de manera simultanea posiciones compradoras y vendedoras en la
volatilidad de los mercados.

Los instrumentos derivados sobre dividendos se emplean con el fin de obtener exposicidn a los movimientos al
alza o a la baja del dividendo de un emisor o un grupo de emisores, o para cubrir el riesgo de dividendos de un
emisor o un grupo de emisores; se entiende por «riesgo de dividendos» el riesgo de que el dividendo de una
accion o un indice de renta variable no se materialice segin lo previsto por el mercado. Estos instrumentos
también se utilizan para implementar estrategias de valor relativo, que adoptan de manera simultanea
posiciones compradoras y vendedoras de dividendos en el mercado de renta variable.
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Los instrumentos derivados sobre materias primas se utilizan para obtener exposicién a los movimientos al alza
o a la baja de las materias primas, cubrir la exposicidn a las materias primas o ajustar la exposicién de la cartera
a las materias primas. Estos instrumentos también se utilizan para implementar estrategias de valor relativo, que
adoptan de manera simultdnea posiciones compradoras y vendedoras en los mercados de materias primas.

La exposicion global a los instrumentos derivados se controla mediante el nivel de apalancamiento, calculado
como la suma de los nominales sin compensacion ni cobertura, unido al limite de valor en riesgo (VaR) del fondo
(véase la seccion «VI. Riesgo global»).

Los instrumentos derivados podran formalizarse con las contrapartes que haya seleccionado la sociedad gestora
de conformidad con su politica de «Best Execution/Best Selection» y el procedimiento de aprobacién de nuevas
contrapartes. Estas contrapartes son entidades de crédito o sociedades de inversion establecidas en un Estado
miembro de la Unidn Europea que hayan recibido una calificacién crediticia minima de BBB- (o equivalente) de
al menos una de las principales agencias de calificacidn crediticia. Los instrumentos derivados son objeto de
intercambios de garantias, cuyo funcionamiento y caracteristicas se exponen en el apartado «Contratos que
constituyen garantias financieras». Cabe destacar que dichas contrapartes carecen de poder de decision
discrecional sobre la composicidn o la gestion de la cartera del fondo, y/o sobre el activo subyacente de los
instrumentos financieros derivados.

El fondo puede invertir en valores que incorporan derivados, principalmente, obligaciones convertibles,
obligaciones callable y puttable, credit linked notes (CLN), EMTN, bonos de suscripcidon o warrants procedentes
de operaciones con valores que conllevan la asignacidn a este tipo de titulos, negociados en mercados de la zona
euro y/o internacionales, incluidos los mercados emergentes, tanto regulados y organizados como OTC.

Estos titulos que incorporan derivados permiten al gestor exponer el fondo a los siguientes riesgos e
instrumentos, con arreglo a las restricciones globales de la cartera:

- Renta variable (hasta el limite del 100% del patrimonio neto)

- Divisas

- Renta fija

- Dividendos

- Volatilidad y varianza (hasta el limite del 10% del patrimonio neto)

- Materias primas, a través de contratos financieros elegibles (hasta el limite del 20% del patrimonio neto)

- ETF (instrumento financiero)

El gestor recurre a los titulos que incorporan derivados, respecto a los otros instrumentos derivados enunciados
anteriormente, con el fin de optimizar la exposicidn o la cobertura de la cartera reduciendo sobre todo el coste
de utilizacién de estos instrumentos financieros u obteniendo exposicién a diversos factores de rentabilidad.

El limite del riesgo vinculado a este tipo de inversidn serd el importe invertido para su adquisicion. En cualquier
caso, el importe de las inversiones en valores que incorporan derivados, excluidos los bonos convertibles
contingentes y las obligaciones callable y puttable, no podra superar el 20% del patrimonio neto.

Hasta el 10% como maximo del patrimonio neto, el gestor puede invertir en bonos convertibles contingentes
(«CoCo»). Debido a su estructuracién especifica y al lugar que ocupan en la estructura de capital del emisor
(deuda subordinada), estos titulos suelen ofrecer una rentabilidad superior (como contrapartida a un riesgo
superior) a la de las obligaciones clasicas. Los emisores son entidades bancarias supervisadas por una autoridad
de tutela. Por tanto, estos valores pueden presentar caracteristicas de la renta fija y de la renta variable, puesto
gue son instrumentos convertibles hibridos. Pueden estar dotados de un mecanismo de proteccién que los
transforma en acciones ordinarias en caso de producirse un acontecimiento especifico que pueda tener un efecto
desestabilizador en el banco emisor.
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Asimismo, el fondo puede invertir en obligaciones callable y en obligaciones puttable dentro del limite del 40%
del patrimonio neto. Estos titulos de crédito negociables integran un elemento opcional que permite, en funcién
de determinadas condiciones como la duracién de la tenencia, el acaecimiento de un determinado
acontecimiento, entre otras, el reembolso anticipado del principal a iniciativa del emisor (en el caso de las
obligaciones callable) o a peticion del inversor (en el caso de las obligaciones puttable).

El gestor puede invertir hasta el 10% del patrimonio neto en:

- Participaciones o acciones de IIC de derecho francés o extranjero

- Participaciones o acciones de fondos de inversion alternativos de derecho francés o europeo

- Fondos de inversion de derecho extranjero.

Siempre que las IIC, los fondos de inversidn alternativos o los fondos de inversidon de derecho extranjero
satisfagan los criterios establecidos en el articulo R. 214-13 del Cédigo Monetario y Financiero.

El fondo puede invertir en IIC gestionadas por Carmignac Gestion o una sociedad vinculada.

El fondo puede recurrir a trackers, instrumentos indexados que cotizan en bolsa y fondos cotizados (ETF).

El fondo puede recurrir a los depdsitos con el fin de optimizar la gestion de su tesoreria y gestionar las diferentes
fechas de valor de suscripcion/reembolso de las IIC subyacentes. Estas operaciones se llevan a cabo dentro del
limite del 20% del patrimonio neto. Se recurrira a este tipo de operacidn de manera excepcional.

El fondo podra mantener posiciones de liquidez a titulo accesorio, en particular para hacer frente a los
reembolsos de participaciones por parte de los inversores.

Los préstamos en efectivo estan prohibidos.

El fondo puede tomar efectivo en préstamo, sobre todo con motivo de operaciones de inversidén/desinversion o
suscripcion/reembolso. Puesto que el fondo no tiene como objetivo principal tomar prestado efectivo, dichos
préstamos se realizardn de manera provisional y estaran limitados a un maximo del 10% del patrimonio neto del
fondo.

Con el fin de lograr una gestion eficaz de la cartera y sin desviarse de sus objetivos de inversion, el fondo puede
efectuar operaciones de adquisicion y cesion temporal de valores (operaciones de financiacion de titulos), en
relacidn con los titulos financieros elegibles del fondo (esencialmente, acciones e instrumentos del mercado
monetario), hasta el 20% de su patrimonio neto. El fondo recurre a estas operaciones con el propédsito de
optimizar sus ingresos, invertir su tesoreria, ajustar la cartera en funcion de las variaciones de los activos
gestionados o implementar las estrategias descritas con anterioridad. Estas transacciones comprenden:

- Operaciones con pacto de recompra y recompra inversa,

- Préstamo/empréstito de valores.

El porcentaje previsto de activos gestionados que sera objeto de tales operaciones es del 10% del patrimonio
neto.

La contraparte de dichas operaciones es CACEIS Bank, Luxembourg Branch. CACEIS Bank, Luxembourg Branch no
dispone de ningun poder sobre la composicion o la gestidon de la cartera del fondo. En el marco de estas
operaciones, el fondo podra recibir/proporcionar garantias financieras («colateral») cuyo funcionamiento y
caracteristicas se exponen en el apartado «Gestion de garantias financieras».

Se puede obtener informacidon complementaria sobre la remuneracidén de estas operaciones en el apartado
«Gastos y comisiones».
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Contratos que constituyen garantias financieras

En el marco de las operaciones con instrumentos financieros derivados OTC y las operaciones de adquisicion y
cesion temporal de valores, el fondo puede recibir u otorgar activos financieros que constituyan garantias
financieras y que tengan como objetivo reducir su riesgo global de contraparte.

Las garantias financieras consisten fundamentalmente en efectivo, en el caso de las operaciones con
instrumentos financieros derivados OTC, y en efectivo, titulos de deuda publica, bonos del Tesoro, etc., en el
caso de las operaciones de adquisicidon y cesidon temporal de valores. Todas las garantias financieras, recibidas u
otorgadas, se transferiran en plena propiedad.

El riesgo de contraparte derivado de las operaciones con instrumentos derivados OTC y el riesgo derivado de las
operaciones de adquisicion y cesién temporal de valores no podran, en su conjunto, superar el 10% del
patrimonio neto del fondo cuando la contraparte sea una de las entidades de crédito definidas en la normativa
en vigor, o el 5% del patrimonio neto en los demas casos.

A este respecto, la garantia financiera (colateral) recibida y que se utilice para reducir la exposicion al riesgo de

contraparte debera respetar lo siguiente:

- se aportard en efectivo o en obligaciones o bonos del Tesoro de cualquier vencimiento emitidos o
garantizados por los paises miembros de la OCDE o sus entes publicos territoriales o por instituciones y
organismos supranacionales a escala comunitaria, regional o mundial;

- serda mantenida por el Depositario del fondo o por uno de sus agentes o una tercera parte bajo su supervision,
o por cualquier depositario tercero que esté sometido a una vigilancia prudencial y que no guarde relacién
alguna con el proveedor de las garantias financieras;

- de conformidad con la normativa en vigor, la garantia financiera respetara en todo momento los criterios de
liquidez, valoracidn (a diario, como minimo), calidad crediticia de los emisores (calificacién minima de AA-),
escasa correlacion con la contraparte y diversificacion, con una exposicidon a un emisor determinado de un
maximo del 20% del patrimonio neto.

Las garantias financieras recibidas en efectivo se depositaran, en su gran mayoria, en entidades elegibles y/o se
utilizardn en operaciones con pacto de recompra inversa y, en menor medida, se invertiran en titulos de deuda
publica o bonos del Tesoro de alta calidad e 1IC monetarias a corto plazo.

Los titulos de deuda publica y los bonos del Tesoro recibidos como garantia financiera son objeto de un
descuento comprendido entre el 1% y el 10%. Dicho descuento se establece contractualmente entre la sociedad
gestora y cada contraparte.

Perfil de riesgo

El fondo invierte en instrumentos financieros vy, si procede, en IIC seleccionadas por la sociedad gestora. Estos
instrumentos financieros e IIC estan sujetos a la evolucion y el vaivén de los mercados.

La lista de factores de riesgo que se expone a continuacion no es exhaustiva. Correspondera a cada inversor
analizar el riesgo inherente a una inversidon de este tipo y crearse su propia opinion con independencia de
CARMIGNAC GESTION, apoyandose, si fuese necesario, en la opinion de asesores especializados en estas
cuestiones con el fin de comprobar si dicha inversion resulta conveniente para su situacion financiera.

a) Riesgo vinculado a la gestion discrecional: La gestion discrecional se basa en la anticipacién de la evolucion
de los mercados financieros. La rentabilidad del fondo dependera de las empresas seleccionadas y de la
asignacion de activos definida por la sociedad gestora. Existe el riesgo de que la sociedad gestora no seleccione
las empresas mas rentables.

b) Riesgo de pérdida de capital: La cartera no goza de ninguna garantia o proteccion del capital invertido. La

pérdida de capital se produce en el momento de vender una participacién a un precio inferior al precio pagado
en el momento de la compra.
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c) Riesgo vinculado a los paises emergentes: Las condiciones de funcionamiento y de vigilancia de los
mercados emergentes pueden no ajustarse a los estdndares que prevalecen en las grandes plazas
internacionales, y las variaciones de las cotizaciones pueden ser elevadas. Dichas fluctuaciones podrian ser aln
mas pronunciadas si los mercados son de reducido tamafio, si su acceso es dificil o si su desarrollo es incipiente,
como en el caso de los mercados «frontera».

d) Riesgo inherente a las acciones: el fondo esta expuesto al riesgo de los mercados de renta variable, por lo
que el valor liquidativo podria disminuir en caso de caida de dichos mercados.

e) Riesgo de cambio: El riesgo de cambio esta vinculado a la exposicién, a través de las inversiones y la
utilizacion de instrumentos financieros a plazo, a una divisa distinta de la divisa de valoracion del fondo.

f)  Riesgo de tipos de interés: El riesgo de tipos de interés se traduce en una disminucién del valor liquidativo
en caso de fluctuaciéon de los tipos. Cuando la sensibilidad de la cartera es positiva, una subida de los tipos de
interés podria conllevar una reduccion del valor de la cartera. Cuando la sensibilidad es negativa, una caida de
los tipos de interés podria conllevar una reduccién del valor de la cartera.

g) Riesgo de crédito: El gestor se reserva la posibilidad de invertir en instrumentos de deuda cuya calificacidon
puede ser inferior a investment grade, es decir, obligaciones que comportan un riesgo de crédito elevado. El
riesgo de crédito corresponde al riesgo de que el emisor no sea capaz de atender sus obligaciones.

h) Riesgo de liquidez: Los mercados en los que invierte el fondo pueden verse afectados por una falta de
liqguidez temporal. Estos desajustes del mercado pueden influir negativamente en las condiciones de precio en
las que el fondo puede verse obligado a vender, iniciar o modificar posiciones.

i)  Riesgo vinculado a la inversion en China: Las inversiones en China estan expuestas al riesgo politico y social
(leyes restrictivas susceptibles de ser modificadas unilateralmente, inestabilidad social, etc.), al riesgo
econdmico, puesto que el marco juridico y normativo esta menos desarrollado que el marco europeo, y al riesgo
bursatil (mercado volatil e inestable, riesgo de suspension repentina de la cotizacion, etc.). El fondo estd expuesto
al riesgo relacionado con la condicidn y la licencia RQFII (inversores institucionales extranjeros cualificados en
renminbi), concedida a Carmignac Gestion en 2014 por cuenta de las IIC gestionadas por las sociedades gestoras
del grupo. Esta condicidon se somete al escrutinio continuo de las autoridades chinas y puede ser revisada,
reducida o retirada en cualquier momento, lo que puede repercutir en el valor liquidativo del fondo. Por ultimo,
el fondo esta expuesto al riesgo vinculado a las inversiones efectuadas a través de la plataforma Hong-Kong
Shanghai Connect («Stock Connect»), que permite invertir, en el mercado de Hong Kong, en mas de 500 valores
cotizados en Shanghai. Este sistema comporta, por su estructura, mayores riesgos de contraparte y aquellos
inherentes a la entrega de titulos.

j)  Riesgo vinculado a la inversion en titulos especulativos: Un titulo recibe la denominacion de
«especulativo» cuando su calificacidén es inferior a investment grade. El valor de las obligaciones clasificadas
como «especulativas» puede disminuir de manera mas acusada y rapida que el valor de las demas obligaciones,
asi como influir negativamente en el valor liquidativo del fondo, que puede disminuir.

k) Riesgos vinculados a la inversion en bonos convertibles contingentes (CoCo): Riesgo vinculado al factor
desencadenante: estos titulos comportan una serie de caracteristicas propias. El acaecimiento de una
contingencia puede provocar la conversion en acciones o incluso la quita provisional o definitiva del total o una
parte del crédito. El grado de riesgo de conversion podrd variar, por ejemplo, segun la diferencia de un ratio de
capital del emisor con respecto a un umbral definido en el folleto de emisidn. Riesgo de pérdida del cupdn: en
algunos tipos de CoCo, el pago de cupones se somete a la discrecién del emisor, quien podra proceder a su
anulacion. Riesgo vinculado a la complejidad del instrumento: estos titulos son de reciente creacidn y no se ha
evaluado totalmente su comportamiento en un periodo de tensidn. Riesgo ligado al aplazamiento del reembolso
o/y de ausencia de este: los bonos convertibles contingentes son instrumentos a perpetuidad, reembolsables en
unos niveles predeterminados exclusivamente a través de la aprobacion de la autoridad competente. Riesgo de
estructura de capital: en contra del clasico orden jerdrquico del capital, los inversores de este tipo de
instrumentos pueden sufrir pérdidas de capital, si bien los accionistas del mismo emisor no estan sujetos a ellas.
Riesgo de liquidez: al igual que en el mercado de deuda de alto rendimiento, la liquidez de los bonos convertibles
contingentes puede verse notablemente afectada en el supuesto de inestabilidad de los mercados.
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1) Riesgo vinculado a los indices de materias primas: La variacién del precio de las materias primas y la
volatilidad de este sector pueden conllevar una disminucién del valor liquidativo.

m) Riesgo vinculado a la capitalizacién: El fondo puede invertir en titulos de renta variable de pequefia y
mediana capitalizacidn, que pueden fluctuar de manera mas pronunciada y repentina que los titulos de gran
capitalizacion.

n) Riesgo de contraparte: Este riesgo mide la pérdida potencial derivada del incumplimiento de las
obligaciones contractuales de una contraparte con la que se formaliza un contrato financiero OTC o una
operacién de adquisicion y cesion temporal de valores. El fondo esta expuesto a este riesgo a través de contratos
financieros OTC celebrados con las diferentes contrapartes. A fin de reducir la exposicidon del fondo al riesgo de
contraparte, la sociedad gestora podrd constituir garantias a favor del fondo.

o) Riesgo vinculado al uso de instrumentos financieros a plazo: El fondo podra recurrir a instrumentos
financieros a plazo, con un limite de una vez su patrimonio. Por lo tanto, el fondo puede exponer hasta el 200%
de su patrimonio a los mercados de renta variable, lo que puede conllevar un riesgo de caida adicional,
proporcional al valor liquidativo del fondo, mas significativa y rapida que el de los mercados.

p) Riesgo de volatilidad: El aumento o la disminucidn de la volatilidad podria conllevar un descenso del valor
liquidativo. El fondo estd expuesto a este riesgo, especialmente a través de los productos derivados que tienen
como subyacente la volatilidad o la varianza.

g) Riesgos vinculados a las operaciones de adquisicion y cesion temporal de valores: La utilizacion de estas
operaciones y la gestidon de sus garantias pueden comportar determinados riesgos especificos, como el riesgo
operativo o el riesgo de conservacién. Por lo tanto, la utilizacion de este tipo de operaciones podria repercutir
de forma negativa en el valor liquidativo del fondo.

r)  Riesgo juridico: Existe el riesgo de que los contratos formalizados con las contrapartes de las operaciones
de adquisicion y cesidn temporal de valores o con las contrapartes de instrumentos financieros a plazo OTC
carezcan de una redaccion apropiada.

s) Riesgo vinculado a la reutilizaciéon de las garantias financieras: El fondo no tiene previsto reutilizar las
garantias financieras recibidas, pero, en caso de que asi lo hiciera, existiria el riesgo de que el valor resultante
fuera inferior al valor inicialmente recibido.

t) Riesgo ASG: No existe garantia alguna de que las inversiones que incluyen criterios ambientales, sociales y
de gobierno corporativo en la selecciéon de empresas obtendran una rentabilidad superior o equivalente a la del
mercado de referencia.

u) Riesgo de sostenibilidad: Designa un evento o una condicién relacionada con aspectos ambientales,
sociales y de gobierno corporativo que, de producirse, podria tener un considerable impacto negativo, real o
potencial, en el valor de las inversiones y, eventualmente, en el valor liquidativo del fondo. (Este riesgo se detalla
mas arriba en la seccidn b) «Caracteristicas extrafinancieras»).

v Integracidn del riesgo de sostenibilidad en las decisiones de inversion
Las inversiones del fondo estan expuestas a los riesgos de sostenibilidad, los cuales representan un riesgo
importante, potencial o real, para la maximizacién de las rentabilidades ajustadas al riesgo a largo plazo. Por

consiguiente, la sociedad gestora ha integrado la identificacién y la evaluacién de los riesgos de sostenibilidad
en sus decisiones de inversidn y en sus procesos de gestion del riesgo a través de un proceso en 3 etapas:
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1/ Exclusion: Se excluyen las inversiones en las sociedades que la sociedad gestora considere que no respetan
las normas de sostenibilidad del fondo. La sociedad gestora ha adoptado una politica de exclusiéon que prevé,
entre otras cosas, exclusiones de empresas y umbrales de tolerancia para actividades en sectores como las armas
controvertidas, el tabaco, el entretenimiento para adultos, la produccién de carbdn térmico y la generacion de
electricidad. Si desea obtener mas informacidn, consulte la politica de exclusién en la direccion de internet:
https://www.carmignac.fr/fr_FR/responsible-investment/politiques-et-rapports-d-investissement-responsable-
4738.

2/ Integracidn: la sociedad gestora integra el andlisis ASG con el andlisis financiero convencional para identificar
los riesgos de sostenibilidad de las entidades emisoras del universo de inversion, alcanzando una cobertura
superior al 90% de los bonos corporativos y de las acciones. Para evaluar los riesgos de sostenibilidad, la sociedad
gestora utiliza el sistema de andlisis ASG propio de Carmignac, START. Si desea obtener mas informacion,
consulte la politica de integracidon ASG en la direcciéon de internet
https://www.carmignac.fr/fr_FR/responsible-investment/politiques-et-rapports-d-investissement-responsable-
4738

y para mas detalles sobre el sistema START, consulte la direccion: https://www.carmignac.fr/fr_FR/responsible-
investment/en-pratique-4692.

3/ Implicacion: La sociedad gestora colabora con las empresas y, en concreto, con las entidades emisoras, en los
aspectos ASG con el propdsito de sensibilizar y comprender mejor los riesgos de sostenibilidad existentes dentro
de las carteras. Esta implicacién puede tener por objeto una tematica ambiental, social o de gobierno corporativo
especifica, un impacto duradero, comportamientos controvertidos o la votacién de decisiones societarias
mediante la delegacion del voto. Si desea obtener mas informacion, consulte la politica de implicacion en las
siguientes pdginas web: https://www.carmignac.fr/fr_FR/responsible-investment/politiques-et-rapports-d-
investissement-responsable-4738 y
https://www.carmignac.fr/fr_FR/responsible-investment/en-pratique-4692.

Impactos potenciales del riesgo de sostenibilidad en la rentabilidad del fondo.

Los riesgos de sostenibilidad pueden tener efectos perjudiciales en la sostenibilidad como consecuencia de su
considerable impacto negativo, real o potencial, en el valor de las inversiones, en el valor liquidativo del fondo
y, en definitiva, en la rentabilidad que obtienen los inversores.

La sociedad gestora puede vigilar y evaluar el alcance de los riesgos de sostenibilidad para la rentabilidad
financiera de una sociedad en cartera de varias maneras:

Medioambiente: la sociedad gestora considera que, si una empresa no tiene en cuenta el impacto
medioambiental de sus actividades y de los bienes y servicios que produce, dicha empresa podria afrontar un
deterioro del capital natural, multas medioambientales o una caida de la demanda de sus bienes y servicios por
parte de los clientes. Por tanto, la huella de carbono, la gestion de aguas y residuos, el suministro y los
proveedores son objeto de vigilancia, segun proceda, en cada empresa.

Social: la sociedad gestora considera que los indicadores sociales son importantes para vigilar el potencial de
crecimiento a largo plazo y la estabilidad financiera de una empresa. Estas politicas sobre el capital humano, los
controles de seguridad de los productos y la proteccion de los datos de los clientes forman parte de las practicas
importantes objeto de control.

Gobierno corporativo: la sociedad gestora considera que un deficiente gobierno corporativo puede conllevar un
riesgo financiero. Por tanto, la independencia del consejo de administracién, la composicion y las competencias
del érgano de direccion, el tratamiento de los accionistas minoritarios y la remuneracion son factores clave
analizados. Ademas, se examina el comportamiento de la empresa en materia de practicas contables, fiscales y
anticorrupcion.
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Tipo y perfil de los suscriptores a los que se dirige

Las participaciones de este fondo no han sido registradas de conformidad con la Ley de Valores de EE. UU. de
1933 (United States Securities Act). Por consiguiente, no pueden ser ofrecidas a la venta ni vendidas, directa o
indirectamente, por cuenta o en beneficio de una «Persona estadounidense» (US person), segun la definicidn de
este término en la Norma S (Regulation S) estadounidense. Asimismo, las participaciones de este fondo tampoco
podran ofrecerse para la venta ni venderse, directa o indirectamente, a «Personas estadounidenses» (US
persons) ni a entidades pertenecientes a una o varias Personas estadounidenses, segun la definicion de este
término en la Ley de Cumplimiento Tributario de Cuentas Extranjeras de EE. UU. (Foreign Account Tax
Compliance Act, FATCA).

Salvo esta excepcidn, el fondo estd abierto a todo tipo de suscriptores.

Al estar ampliamente invertido en valores de los paises emergentes (cualquier tipo de capitalizacion), el fondo
esta destinado a todo tipo de inversores, tanto personas fisicas como personas juridicas, que deseen diversificar
su inversion en valores extranjeros.

Debido a la exposicion del fondo al mercado de renta variable, la duracion recomendada de inversidn es superior
a 5 afos.

La inversidén considerada adecuada en este fondo dependera de la situacion personal del participe. Para
determinarla, debera tener en cuenta su patrimonio personal, sus necesidades de dinero, tanto en el momento
de la inversion como en un plazo de 5 afios, asi como su predisposicidon a asumir riesgos. Se recomienda al
participe que solicite asesoramiento profesional para diversificar sus inversiones y determinar la proporcién de
la cartera financiera o de su patrimonio que vaya a invertir en este fondo. Asimismo, se recomienda diversificar
suficientemente las inversiones con el fin de no exponerlas Unicamente a los riesgos de este fondo.
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Politica de inversion
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En 2022, el Fondo registré una rentabilidad del -15,6% (Participacién A EUR Acc - ISIN FR0010149302), frente al
-14,86% de su indicador de referencia, el MSCI Emerging Markets USD, con dividendos netos reinvertidos.

El afio 2022 fue uno de los peores del siglo para los mercados de renta fija. El repentino retorno de la inflacién,
la inesperada guerra en Ucrania y la consiguiente crisis energética y la espectacular subida de los tipos de interés
sorprendieron a los mercados financieros, acostumbrados desde 2008 a ver cdmo todas las crisis se resolvian
con politicas monetarias acomodaticias. A ello se sumo la gestion de la pandemia de la COVID-19 por parte del
gobierno chino, lo que repercutid con creces en el crecimiento del pais y en la confianza de los inversores. Todos
estos elementos combinados se tradujeron en un afio bursatil volatil, con una rentabilidad inferior aun mas
pronunciada para los activos de calidad, que por naturaleza tienen una duracidn mds larga. Esta coyuntura
también se reveld desfavorable para la gestidon tradicional de Carmignac Emergents, una estrategia que no
invierte en energias fosiles y que estd expuesta esencialmente a tematicas de crecimiento.

En este contexto, nuestra rentabilidad negativa se debid principalmente a nuestro posicionamiento en el primer
semestre, que se vio afectado por el sesgo de la cartera hacia los titulos de calidad, sobre todo en China, asi como
por la exposicion a Rusia.

En efecto, el fondo contaba con una exposicion del 5,5% a Rusia antes de la invasién de Ucrania. Esta exposicidon
se basaba en varios factores. En primer lugar, los fundamentales de la economia rusa gozaban de solidez, con un
reducido nivel de endeudamiento, inferior al 20% del PIB, unas elevadas reservas de divisas, mas del 43% del PIB,
gracias a un importante superavit cercano al 10% para la balanza por cuenta corriente y del 4% para el saldo
presupuestario. Ademas, identificamos empresas de calidad, con interesantes perspectivas de crecimiento y
excelentes practicas de gobernanza. Cuando estallé la guerra, era demasiado tarde para vender, por desgracia.
Logramos liquidar completamente uno de nuestros titulos en enero, pero sufrimos una pérdida significativa en
los otros dos titulos restantes, tras optar por reducir hasta casi cero la valoracién de nuestras acciones rusas con
el fin de tener en cuenta la imposibilidad de negociar estos titulos.

Con todo, el fondo hizo gala de resistencia y consiguid recuperar el terreno perdido, gracias al repunte de sus
inversiones en el Ultimo trimestre, al rigor de su proceso de inversion y, sobre todo, a la gestion del componente
de valores chinos, a pesar de los malos resultados de China. Por lo tanto, aunque contamos con una posicion
sobreponderada en China durante el afio (38% de media frente al 31% de nuestro indice de referencia durante
el afio 2022), nuestros valores chinos contribuyeron positivamente a lo largo del afio. Esto se debid
principalmente a nuestra decision a finales de 2021 de reforzar las posiciones en ADR chinos (empresas chinas
gue cotizan en Nueva York) por considerar que sus valoraciones eran erréneas.

Fuera de China, la cartera también sacé partido de nuestra disciplina, que nos permitié reforzar ciertas posiciones
tras las caidas en lugar de capitular durante las crisis de confianza del mercado, en especial en el sector de los
semiconductores, donde contamos con una notoria exposicion a través de tres valores (Samsung, TSMC y Tokyo
Electron). Por ultimo, nos beneficiamos indirectamente del avance de las materias primas gracias a nuestra
sobreponderacién de América Latina y, en particular, de Brasil a lo largo del afio.

Comenzamos 2023 con una vision positiva sobre los mercados emergentes, ya que la economia china comienza
a abrirse gradualmente, lo que deberia impulsar el crecimiento econdmico en todo el universo emergente, sobre
todo en Asia y América Latina. Incrementamos el posicionamiento en el mercado chino, puesto que el giro
copernicano del gobierno en su politica de «covid cero» deberia restablecer la confianza de los consumidores y
los inversores. Ademas, mantenemos una elevada asignacion a los paises productores de materias primas de
América Latina (en concreto, Brasil y México).

Fuente: Carmignac, Bloomberg, 31/12/2022
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Cuadro resumen de la rentabilidad anual de las diferentes participaciones de Carmignac

Emergents durante el aiio 2022

Participacion ISIN Divisa Rentabilidad 2022 Indicador de referencia*
A EUR Acc FR0010149302 EUR -15,6% -14,9%
A EUR Ydis FR0011269349 EUR -15,6% -14,9%
E EUR Acc FR0011147446 EUR -16,3% -14,9%

* [ndice MSCI Emerging Markets USD.
Las rentabilidades histdricas no garantizan los resultados futuros. Estas se presentan netas de gastos (salvo los posibles gastos de entrada

cobrados por el distribuidor).

Principales movimientos en la cartera durante el ejercicio

Titulos

Movimientos («Moneda base»)

Adquisiciones

Enajenaciones

KE HOLDINGS INC

55611 689,40

35813 713,20

JD.COM INC-ADR

38778 579,68

37439 109,78

BAIDU.COM SPONS.ADR CL.A

12332 215,26

48 692 891,77

FULL TRUCK ALLIANCE -SPN ADR

40 425 694,65

19 007 354,74

B3 SA-BRASIL BOLSA BALCAO 36912 817,48 17 307 624,79
NEW ORIENTAL EDUCATIO-SP ADR 5718 433,22 45948 082,13
VIPSHOP HOLDINGS LTD - ADR 4030 009,63 36197 849,11

WUXI BIOLOGICS CAYMAN INC

18 238 482,58

21132 117,94

ALIBABA GROUP HOLDING LTD ADR

34 997 045,05

0,00

TAIWAN SEMICONDUCTOR

33357 984,37

0,00
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Técnicas de gestion eficaz de la cartera e instrumentos financieros derivados

e Exposicion obtenida a través de las técnicas de gestion eficaz: 0,00
o Préstamos de valores: 0,00
o Empréstito de valores: 0,00
o Operaciones con pacto de recompra: 0,00
o Operaciones con pacto de recompra inversa: 0,00
e Exposicion a los subyacentes afectados a través de los instrumentos financieros derivados: 104.146.401,72
o Operaciones a plazo sobre divisas: 104 146 401,72
o Futuros: 0,00
o Opciones: 0,00
o Swaps: 0,00

Técnicas de gestion eficaz Instrumentos financieros derivados (*)

CREDIT AGRICOLE CIB

J.P.MORGAN AG FRANCFORT

MORGAN STANLEY EUROPE SE - FRANKFURT
STANDARD CHARTERED BANK AG

UBS EUROPE SE

(*) Salvo los derivados cotizados
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Tipos de instrumentos

Importe en divisas de la cartera

Técnicas de gestion eficaz

. Depésitos a plazo 0,00
. Acciones 0,00
. Obligaciones 0,00
.lc 0,00
. Efectivo (*) 0,00

Total 0,00

Instrumentos financieros derivados

. Depésitos a plazo 0,00
. Acciones 0,00
. Obligaciones 0,00
.1c 0,00
. Efectivo 270 000,00

Total 270 000,00

(*) La partida de efectivo incluye también la tesoreria resultante de las operaciones con pacto de recompra inversa.
Ingresos y gastos operativos Importe en divisas de la cartera

. Ingresos (*) 0,00
. Otros ingresos 0,00

Ingresos totales 0,00
. Gastos operativos directos 0,00
. Gastos operativos indirectos 0,00
. Otros gastos 0,00

Gastos totales 0,00

(*) Ingresos percibidos por operaciones de préstamo y con pacto de recompra
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Transparencia de las operaciones de financiaciéon de valores y de la reutilizacién de los
instrumentos financieros (Reglamento SFTR) en la moneda base la IIC (EUR)

En el transcurso del ejercicio, la IIC no ha realizado ninguna de las operaciones sujetas al Reglamento SFTR.

26



Informacion reglamentaria

Politica de eleccion de intermediarios

«En su calidad de sociedad gestora, Carmignac Gestion seleccionara a aquellos intermediarios cuya politica de
ejecucién permita garantizar el mejor resultado posible en el momento de ejecutar las érdenes cursadas por
cuenta de sus IIC o de sus clientes. Igualmente seleccionara proveedores de servicios auxiliares para la inversion
y ejecucion de las érdenes. En ambos casos, Carmignac Gestion ha definido una politica de seleccion y evaluacion
de sus intermediarios atendiendo a una serie de criterios, cuya versidn actualizada puede consultarse en el sitio
web www.carmignac.com». En esa misma pdagina se expone la informacién relativa a los gastos de
intermediacién abonados.

Caracteristicas extrafinancieras

A 30/12/2022, el producto financiero se clasificaba como un fondo del articulo 9 del SFDR de la UE.
La informacion reglamentaria requerida figura en el anexo del presente informe.

Método de calculo del riesgo global

El método utilizado para calcular el riesgo global del fondo es el método del valor en riesgo (VaR) relativo con
respecto de una cartera de referencia (el indicador de referencia del fondo es su cartera de referencia), durante
un periodo de dos afios con un nivel de confianza del 99% a 20 dias. El nivel de apalancamiento previsto,
calculado como la suma de los importes nominales, sin utilizar mecanismos de compensacion o de cobertura,
asciende al 200%, aunque podra ser superior en determinadas circunstancias.

A 30/12/2022, Carmignac Gestion utiliza datos de VaR relativo en consonancia con la metodologia de
seguimiento del riesgo global de la cartera.

VaR 99%, 20 dias

Min. Medio Max.

Carmignac Emergents 0,88 1,16 1,40

Politica de remuneracion

La politica de remuneracidn de Carmignac Gestion SA ha sido concebida de conformidad con las normas
europeas y nacionales en materia de remuneracion y de gobierno, segln se describen en la Directiva relativa a
los organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios del Parlamento Europeo y del Consejo
n.2 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, y la Directiva n.2 2014/91/UE, de 23 de julio de 2014, asi como las
directrices formuladas por la Autoridad Europea de Valores y Mercados con fecha 14 de octubre de 2016
(ESMA/2016/575) y la Directiva relativa a los gestores de fondos de inversion alternativos (GFIA) del Parlamento
Europeo y del Consejo n.2 2011/61/UE.

Esta politica promueve una gestion sana y eficaz del riesgo sin incentivar una asuncion de riesgos excesiva. En

concreto, fomenta la vinculacion de los empleados con los riesgos que asumen con el fin de garantizar que el
Personal identificado esté plenamente comprometido con el rendimiento a largo plazo de la Sociedad.
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La politica de remuneracién ha sido aprobada por el consejo de administracion de la sociedad gestora. Los
principios que rigen esta politica son examinados al menos una vez al afio por parte del comité de
nombramientos y remuneraciones y del Consejo de administracién, y se adaptan al marco reglamentario que
evoluciona de manera constante. Toda la informacion relativa a la politica de remuneracién, que incluye una
descripcion de la metodologia de calculo de la remuneracion y las prestaciones, asi como los datos del comité de
nombramientos y remuneraciones, se encuentra disponible en el siguiente sitio web: www.carmignac.com. Se
puede obtener, previa solicitud y de forma gratuita, un ejemplar en papel de la politica de remuneracion.

La remuneracion variable depende tanto del desempefio individual del empleado como del rendimiento de la
Sociedad en su conjunto.

La cuantia de la remuneracion variable se determina en funcion del resultado de Carmignac Gestion SA durante
el ejercicio analizado, velando en todo momento por mantener un nivel suficiente de fondos propios. A
continuacion, dicha cuantia se distribuye entre los diferentes servicios, sobre la base de la evaluacién de su
rendimiento, y en el seno de cada servicio, sobre la base de la evaluacion del rendimiento individual de los
empleados.

El importe de la parte variable de la remuneracidn que se abona a cada empleado refleja su rendimiento y la
consecucion de los objetivos que le ha marcado la Sociedad.

Estos objetivos pueden revestir un caracter cuantitativo y/o cualitativo, y estan vinculados al cargo del empleado.
Dichas metas tienen en cuenta el comportamiento individual, con el fin de evitar, sobre todo, la asuncién de
riesgos a corto plazo. En concreto, se toma en consideracidn la perennidad de las actuaciones del asalariado y su
interés a largo y medio plazo para la empresa, la dedicacién personal del empleado y la conclusion de las tareas
encomendadas.

En relacion con el ejercicio 2021, la aplicacion de la politica de remuneracién fue sometida a una evaluacién
interna e independiente que comprobd el respeto de las politicas y los procedimientos de remuneracion
adoptados por el Consejo de administracidon de Carmignac Gestion.

El informe anual del Consejo de administracion de Carmignac Gestion estad disponible en el sitio web de
Carmignac (www.carmignac.com).

Ao 2022

Numero de colaboradores 176

Salarios fijos abonados en 2022 13 051217,29€
Remuneracidn variable total abonada en 2022 37578 333,26 €
Remuneracion total abonada en 2022 50629 550,55 €
> correspondiente al personal responsable de asumir riesgos 37 123 257,99 €
> correspondiente al personal no responsable de asumir riesgos 13 506 292,56 €

Cambios sustanciales registrados en el transcurso del ejercicio

El 1 de enero de 2022, se introdujeron los siguientes cambios en la cartera:
- Adaptacion del método de célculo de la comision de rentabilidad a las directrices de la AEVM.
- Articulo 9 del SFDR: el fondo pasa a ser un «producto financiero con un objetivo de inversion sostenible»
(articulo 9 del Reglamento SFDR).

El 1 de octubre de 2022, tras la fusidn intragrupo, BNP S.A. se convierte en el depositario de la cartera.
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BALANCE DE CARMIGNAC EMERGENTS

ACTIVO EN EUR

30/12/2022 31/12/2021
INMOVILIZADO NETO 0,00 0,00
DEPOSITOS 0,00 0,00
INSTRUMENTOS FINANCIEROS 777 110 779,90 956 883 408,71
Acciones y valores equivalentes 777 110 779,90 956 883 408,71
Negociados en un mercado organizado o equivalente 777 110 779,90 956 883 408,71
No negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 0,00
Obligaciones y valores equivalentes 0,00 0,00
Negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 0,00
No negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 0,00
Titulos de crédito 0,00 0,00
Negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 0,00
Titulos de crédito negociables 0,00 0,00
Otros titulos de crédito 0,00 0,00
No negociados en un mercado organizado o equivalente 0,00 0,00
Instituciones de inversion colectiva 0,00 0,00
IIC y fondos de inversion alternativos tradicionales destinados a los no 000 000
profesionales y equivalentes de otros paises ! ’
Otros fondos destinados a no profesionales y equivalentes de otros Estados
miembros de la Unidn Europea 0,00 0,00
Fondos profesionales tradicionales y equivalentes de otros Estados miembros de
la UE y organismos de titulizacion admitidos a cotizacién 0,00 0,00
Otros fondos de inversidn profesionales y equivalentes de otros Estados
miembros de la UE y organismos de titulizacién no admitidos a cotizacion 0,00 0,00
Otros organismos no europeos 0,00 0,00
Operaciones temporales en valores 0,00 0,00
Créditos representativos de titulos recibidos con pacto de retroventa 0,00 0,00
Créditos representativos de titulos cedidos en préstamo 0,00 0,00
Titulos tomados en préstamo 0,00 0,00
Titulos cedidos con pacto de recompra 0,00 0,00
Otras operaciones temporales 0,00 0,00
Instrumentos financieros a plazo 0,00 0,00
Operaciones en un mercado organizado o equivalente 0,00 0,00
Otras operaciones 0,00 0,00
Otros instrumentos financieros 0,00 0,00
CREDITOS 105 662 547,24 7 804 138,97
Operaciones a plazo sobre divisas 104 146 401,72 0,00
Otros 1516 145,52 7 804 138,97
CUENTAS FINANCIERAS 35880 871,23 54388 992,43
Efectivo 35880871,23 54388 992,43
TOTAL DEL ACTIVO 918 654 198,37 1019 076 540,11
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BALANCE DE CARMIGNAC EMERGENTS

PASIVO EN EUR

30/12/2022

31/12/2021

FONDOS PROPIOS
Capital
Plusvalias y minusvalias netas anteriores no distribuidas (a)
Remanente (a)

Plusvalias y minusvalias netas del ejercicio (a,b)

890 053 593,28
1927 272,90
0,00

-89 930 846,43

843 410 339,27
1282 168,14
0,00

171031 325,76

Resultado del ejercicio (a,b) 1908 745,75 -718 811,88
TOTAL FONDOS PROPIOS* 803 958 765,50 1015 005 021,29
* Importe representativo del patrimonio neto
INSTRUMENTOS FINANCIEROS 0,00 0,00
Operaciones de cesion de instrumentos financieros 0,00 0,00
Operaciones temporales en valores 0,00 0,00
Deudas representativas de titulos cedidos con pacto de recompra 0,00 0,00
Deudas representativas de titulos recibidos en préstamo 0,00 0,00
Otras operaciones temporales 0,00 0,00
Instrumentos financieros a plazo 0,00 0,00
Operaciones en un mercado organizado o equivalente 0,00 0,00
Otras operaciones 0,00 0,00
DEUDAS 114 571 873,29 3638991,93
Operaciones a plazo sobre divisas 104 341 425,63 0,00
Otros 10 230 447,66 3638991,93
CUENTAS FINANCIERAS 123 559,58 432 526,89
Ayudas bancarias corrientes 123 559,58 432 526,89
Empréstitos 0,00 0,00
TOTAL DEL PASIVO 918 654 198,37 1019 076 540,11

(a) Incluidas las cuentas de regularizacién

(b) Menos los anticipos pagados durante el ejercicio
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ELEMENTOS FUERA DE BALANCE
EMERGENTS

DE CARMIGNAC

30/12/2022 31/12/2021
OPERACIONES DE COBERTURA 0,00 0,00
Compromisos en mercados organizados o equivalentes 0,00 0,00
Compromisos en mercados OTC 0,00 0,00
Otros compromisos 0,00 0,00
OTRAS OPERACIONES 0,00 0,00
Compromisos en mercados organizados o equivalentes 0,00 0,00
Compromisos en mercados OTC 0,00 0,00
Otros compromisos 0,00 0,00
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE CARMIGNAC
EMERGENTS

30/12/2022 31/12/2021
Ingresos procedentes de operaciones financieras
Ingresos procedentes de depdsitos y cuentas financieras 79 555,63 13 284,08
Ingresos procedentes de acciones y valores equivalentes 15 676 454,73 18 112 722,49
Ingresos procedentes de obligaciones y valores equivalentes 0,00 0,00
Ingresos procedentes de titulos de crédito 0,00 0,00
Ingresos procedentes de adquisiciones y cesiones temporales de titulos 427,86 0,00
Ingresos procedentes de instrumentos financieros a plazo 0,00 0,00
Otros ingresos financieros 0,00 0,00
TOTAL (1) 15 756 438,22 18 126 006,57
Gastos por operaciones financieras
Gastos por adquisiciones y cesiones temporales de titulos 4 853,75 0,00
Gastos por instrumentos financieros a plazo 0,00 0,00
Gastos por deudas financieras 306 183,60 319991,32
Otros gastos financieros 0,00 0,00
TOTAL (2) 311 037,35 319 991,32
RESULTADO POR OPERACIONES FINANCIERAS (1 - 2) 15 445 400,87 17 806 015,25
Otros ingresos (3) 0,00 0,00
Gastos de gestion y dotaciones para amortizaciones (4) (*) 13574 111,20 18 119 136,70
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO (L. 214-17-1) (1-2 +3 - 4) 1871 289,67 -313 121,45
Regularizacion de los ingresos del ejercicio (5) 37 456,08 -405 690,43
Anticipos sobre resultados pagados durante el ejercicio (6) 0,00 0,00
RESULTADO (1-2+3-4+5-6) 1908 745,75 -718 811,88

(*) Los gastos de investigacion se contabilizan en la partida «Gastos de gestion y dotaciones para amortizaciones».
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ANEXO CONTABLE DE CARMIGNAC EMERGENTS

Normas y criterios contables

Las cuentas anuales se presentan en la forma prevista por el reglamento ANC n.2 2014-01, en su version
modificada.

Los principios generales de contabilidad se aplican a:

- laiimagen fiel, la comparabilidad, la continuidad de la actividad,
- laregularidad, la exactitud,

- laprudencia,

- la permanencia de los métodos de un ejercicio a otro.

El método de contabilizacion aplicado a los valores de renta fija es el de los intereses devengados.

Las entradas y cesiones de titulos se contabilizan, gastos no incluidos.
La moneda base de la cartera es el euro.
La duracion del ejercicio es de 12 meses.

Normas de valoracion de los activos:

Los instrumentos financieros se contabilizan segin el método de costes historicos y se incluyen en el balance de
acuerdo con su valor actual determinado en funciéon del ultimo valor de mercado conocido o, en ausencia de
mercado, por todos los medios externos disponibles o mediante la aplicacién de modelos financieros.

Las diferencias entre los valores actuales utilizados a la hora de calcular el valor liquidativo y los costes histéricos
de los valores mobiliarios en el momento de su inclusidn en cartera se registran en las cuentas «diferencias de
valoracién».

Los valores denominados en una divisa diferente a la moneda base de la cartera se valoran de conformidad con
el principio que se menciona a continuacidn y se convierten posteriormente a la moneda de la cartera sobre la
base del tipo de cambio del dia de valoracion.

DEPOSITOS:

Los depdsitos con un plazo de vida residual inferior o igual a 3 meses se valoran seguin el método lineal.

ACCIONES, OBLIGACIONES Y OTROS VALORES NEGOCIADOS EN UN MERCADO ORGANIZADO O EQUIVALENTE:

A la hora de calcular el valor liquidativo, las acciones y otros valores negociados en un mercado organizado o
equivalente se valoran sobre la base de su Ultima cotizacion del dia.

Las obligaciones y valores equivalentes se valoran sobre la base de las cotizaciones al cierre facilitadas por
distintos prestatarios de servicios financieros. Los intereses devengados procedentes de obligaciones y valores
equivalentes se calculan hasta la fecha del valor liquidativo.

La crisis vinculada al conflicto entre Rusia y Ucrania crea condiciones especiales para la valoracidon de los
instrumentos financieros expuestos a estos paises. En efecto, la sociedad gestora se ha visto forzada a aplicar
una politica de valoracidn especifica para estos instrumentos a fin de tener en cuenta:

- el cierre de los mercados financieros de determinados paises,

- lasincertidumbres sobre el futuro cobro de créditos en estos paises,

- las incertidumbres sobre el futuro cobro de créditos de empresas domiciliadas en estos paises, o cuya
actividad esté significativamente expuesta a estos paises o dependa de ellos,

- las medidas excepcionales adoptadas en el marco de las sanciones contra Rusia.

Dada la naturaleza de los valores incluidos en la cartera del fondo CARMIGNAC EMERGENTS, la sociedad gestora
ha decidido aplicar un descuento sobre el Ultimo precio observado antes de la suspensién de los mercados. La
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sociedad gestora revisa periédicamente la conveniencia y utilidad de este método. Estos valores representan el
0,28% del patrimonio neto del fondo a 30/12/22.

Las valoraciones utilizadas presentan incertidumbres y no ofrecen el mismo grado de precision que las
valoraciones basadas en los precios de mercados organizados. En consecuencia, podria existir una diferencia
significativa entre los valores utilizados, determinados como se ha indicado anteriormente, y los precios a los
que se realizarian efectivamente las ventas si una parte de esos activos en cartera tuvieran que venderse
rapidamente. El valor de estos titulos también puede depender de posibles cobros futuros.

ACCIONES, OBLIGACIONES Y OTROS VALORES NO NEGOCIADOS EN UN MERCADO ORGANIZADO O
EQUIVALENTE:

Los valores que no se negocien en un mercado organizado se valoran bajo la responsabilidad de la sociedad
gestora utilizando métodos basados en el valor patrimonial y el rendimiento, teniendo en cuenta los precios
aplicados en transacciones significativas recientes.

TiTULOS DE CREDITO NEGOCIABLES:

Los titulos de crédito negociables y equivalentes que no sean objeto de transacciones significativas se valoran de
modo actuarial sobre la base de un tipo de referencia —que se define a continuacién— incrementado, llegado
el caso, por un diferencial representativo de las caracteristicas intrinsecas del emisor:

- Titulos de crédito negociables (TCN) cuyo vencimiento es inferior o igual a 1 afio: Tipo de interés interbancario
ofrecido en euros (Euribor);

- TCN cuyo vencimiento es superior a 1 afio: Tipo de los Bonos del Tesoro con intereses Anuales Normalizados
(BTAN) o tipo de las OAT con un vencimiento cercano para las emisiones a mas largo plazo.

Los titulos de crédito negociables con un plazo de vida residual inferior o igual a 3 meses podran valorarse segun
el método lineal.

Los Bonos del Tesoro se valoran al tipo del mercado publicado diariamente por el Banco de Francia o los
especialistas de deuda publica.

Las participaciones o acciones de IIC se valoraran en funcién de su ultimo valor liquidativo conocido.

OPERACIONES TEMPORALES EN VALORES:

Los titulos recibidos en el marco de operaciones de recompra se incluyen en el activo en el apartado «Créditos
representativos de titulos recibidos con pacto de recompra» por el importe previsto en el contrato mas los
intereses devengados por cobrar.

Los titulos cedidos con pacto de recompra se incluyen en la cartera compradora segun su valor actual. La deuda
representativa de los titulos cedidos con pacto de recompra se incluye en la cartera vendedora segun el valor
fijado en el contrato mas los intereses devengados por pagar.

Los titulos cedidos en préstamo se valoran segun su valor actual y se incluyen en el apartado «Créditos
representativos de titulos cedidos en préstamo» del activo por su valor actual mas los intereses devengados por
cobrar.

Los titulos recibidos en préstamo se incluyen en el apartado «Titulos tomados en préstamo» del activo por el

importe previsto en el contrato, y en el apartado «Deudas representativas de titulos recibidos en préstamo» del
pasivo por el importe previsto en el contrato mas los intereses devengados por pagar.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS A PLAZO:

Instrumentos financieros a plazo negociados en un mercado organizado o equivalente:

Los instrumentos financieros a plazo negociados en un mercado organizado se valoran sobre la base de la
cotizacion de compensacion del dia.

Instrumentos financieros a plazo no negociados en un mercado organizado o equivalente:

Contratos de permuta financiera (swaps):

Los contratos de permuta financiera de tipos de interés y/o de divisas se valoran segun su valor de mercado en
funcién del precio calculado mediante actualizacion de los futuros flujos de intereses aplicando los tipos de
interés y/o de cambio del mercado. Dicho precio es objeto de correccion valorativa por riesgo de firma.

Los contratos de permuta financiera (swaps) sobre indices se valoran de modo actuarial sobre la base de un tipo
de referencia facilitado por la contraparte.

Los demas contratos de permuta financiera se valoran sobre la base de su valor de mercado o de otro valor
estimado segun las modalidades establecidas por la sociedad gestora.

Compromisos fuera de balance:
Los contratos a plazo firme se incluyen como compromisos fuera de balance por su valor de mercado al tipo
utilizado en la cartera.

Las operaciones a plazo condicional se incluyen como equivalente subyacente.
Los compromisos en contratos de permuta se incluyen por su valor nominal o, en ausencia de este, por un
importe equivalente.

Gastos de gestion

Los gastos de gestion y de funcionamiento abarcan el conjunto de los gastos relativos a la IIC: gestidn financiera,
administrativa, contable, conservacion, distribucion, gastos de auditoria, etc.

Dichos gastos se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias de la lIC.

Los gastos de gestidn no incluyen los gastos de transaccion. Si desea obtener mds informacidn sobre los gastos
facturados a la lIC, consulte el folleto.

Estos se contabilizan prorrata temporis en cada célculo de valor liquidativo.

El total de estos gastos no superard el porcentaje maximo de gastos del patrimonio neto indicado en el folleto o
en el reglamento del fondo:

FRO011269349 - Participacion A EUR Ydis: Porcentaje maximo de gastos del 1,50% (impuestos incluidos)
FRO011147446 - Participacion E EUR Acc: Porcentaje maximo de gastos del 2,25% (impuestos incluidos)
FR0010149302 - Participacidon A EUR Acc: Porcentaje maximo de gastos del 1,50% (impuestos incluidos)

Se calcula una provisiéon de contribucion AMF en EUR del 0,0008% del patrimonio diario del fondo.
Los gastos de investigacidn se provisionan a cada valor liquidativo sobre la base de un presupuesto anual de
938.956 EUR.

Comision de rentabilidad

La comision de rentabilidad se fundamenta en la comparacion entre la rentabilidad de cada participacion del
fondo (excepto las participaciones no cubiertas) y la de su indicador de referencia, el indice MSCI EM NR (USD),
durante el ejercicio. En lo que respecta a las participaciones sin cobertura, la comision de rentabilidad se calcula
en funcion de la rentabilidad de la participacion comparada con la del indicador de referencia convertido a la
divisa de la participacion correspondiente.

Si la rentabilidad desde el inicio del ejercicio supera la rentabilidad del indicador de referencia, y si no debe
recuperarse todavia ninguna rentabilidad inferior pasada, se constituird una provisién diaria del 20% como
maximo de dicha diferencia de rentabilidad. En caso de diferencia negativa de rentabilidad respecto a dicho
indice, se realizard una recuperacién diaria de la provision de un 20% como maximo de dicha diferencia de
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rentabilidad hasta el importe de las dotaciones constituidas desde el comienzo del afio. Para las participaciones A
y E, el porcentaje efectivo de la comisidn de rentabilidad asciende al 20%. Cualquier rentabilidad inferior de la
participacion con respecto al indicador de referencia durante el periodo de referencia de 5 afios o desde el
lanzamiento de la participacion (se utiliza el periodo mas corto) se recuperard antes de que una comision de
rentabilidad resulte exigible. Si se registra otro afio de rentabilidad inferior durante este primer periodo de 5 afios
y dicha rentabilidad inferior no se recupera al final de este primer periodo, comienza otro nuevo periodo de
5 aflos como maximo a partir de este nuevo afio de rentabilidad inferior. La rentabilidad del fondo se expresa a
través del valor de sus activos brutos, neto de gastos, antes de la provision de la comisidn de rentabilidad y
teniendo en cuenta las suscripciones y los reembolsos. La comision de rentabilidad también resultard pagadera
si la participacion obtiene una rentabilidad negativa pero superior a la del indice de referencia. Si el fondo es
elegible para la provisién de una comisiéon de rentabilidad, entonces:

O En los casos de suscripcion, se aplicara un mecanismo de neutralizacion del «efecto volumen» de estas
participaciones suscritas en el calculo de la comision de rentabilidad. Se trata de retirar sistematicamente de la
provision diaria la parte proporcional de la comision de rentabilidad efectivamente provisionada generada por
estas nuevas participaciones suscritas.

0 En los casos de reembolso, se abonard a la sociedad gestora la parte proporcional de la provision de la comision
de rentabilidad correspondiente a las participaciones reembolsadas, de acuerdo con el principio de
«cristalizacion».

Reparto de los importes distribuibles

DEFINICION DE LOS IMPORTES DISTRIBUIBLES

Los importes distribuibles estdn compuestos por:

EL RESULTADO:

El resultado neto del ejercicio es igual a la suma de los intereses, atrasos, primas y lotes, dividendos, dietas de
asistencia y cualquier otro ingreso relativo a los valores que integran la cartera, mas los ingresos procedentes de
las cantidades momentaneamente disponibles y menos el importe de los gastos de gestion y de la carga de los
empréstitos.

Se suma el remanente y se suma o se resta el saldo de la cuenta de regularizacién de los ingresos.

LAS PLUSVALIAS Y MINUSVALIAS:

Las plusvalias materializadas, netas de gastos, menos las minusvalias materializadas, netas de gastos, registradas
durante el ejercicio, mas las plusvalias netas de la misma naturaleza registradas en ejercicios anteriores que no
hayan sido objeto de reparto o capitalizacién, y menos/mas el saldo de la cuenta de regularizacién de las
plusvalias.

METODO DE REPARTO DE LOS IMPORTES DISTRIBUIBLES:

Reparto de las plusvalias o

Participaciones Reparto del resultado neto . , .
minusvalias materializadas netas
Participacion A EUR Acc Capitalizacion Capitalizacion
Participacién A EUR Ydis Reparto y/g trasladq a remanente, segun Reparto y/t.) trasladq a remanente, segun
decida la sociedad gestora decida la sociedad gestora
Participacion E EUR Acc Capitalizacion Capitalizacion
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EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO DE CARMIGNAC

EMERGENTS

30/12/2022 31/12/2021
PATRIMONIO NETO AL INICIO DEL EJERCICIO 1015 005 021,29 1062 000 758,48
Suscripciones (incluidas las comisiones de suscripciéon abonadas a la 1IC) 290 762 768,76 677 101 298,48

Reembolsos (deduccion hecha de las comisiones de reembolso abonadas a la IIC)
Plusvalias materializadas en depdsitos e instrumentos financieros
Minusvalias materializadas en depdsitos e instrumentos financieros

Plusvalias materializadas en instrumentos financieros a plazo

-353 542 846,23
58752 932,13
-189 109 460,28
87 845 255,00

-590 762 770,87
248 598 373,48
-48 881 522,23

27911 897,58

Minusvalias materializadas en instrumentos financieros a plazo -72 393 870,99 -27 554 150,85
Gastos de transaccion -6 652 587,00 -10 151 078,64
Diferencias de cambio 31229 874,59 42 838 998,75
Variacidn de la diferencia de valoracion de los depésitos e instrumentos financieros -59 808 251,76 -365 783 661,44

Diferencia de valoracion ejercicio N -73 304 073,99 -13495 822,23

Diferencias de valoracion ejercicio N-1 13495 822,23 -352 287 839,21
Variacidn de la diferencia de valoracion de los instrumentos financieros a plazo 0,00 0,00

Diferencia de valoracion ejercicio N 0,00 0,00

Diferencias de valoracion ejercicio N-1 0,00 0,00
Reparto del ejercicio anterior sobre las plusvalias y minusvalias netas -1359,68 0,00
Reparto del ejercicio anterior sobre el resultado 0,00 0,00
Resultado neto del ejercicio antes de cuenta de regularizacién 1871 289,67 -313 121,45
Anticipo(s) pagado(s) durante el ejercicio sobre las plusvalias y minusvalias netas 0,00 0,00
Anticipo(s) pagado(s) durante el ejercicio sobre el resultado 0,00 0,00
Otros elementos 0,00 0,00
PATRIMONIO NETO AL FINAL DEL EJERCICIO 803 958 765,50 1015 005 021,29
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DESGLOSE POR NATURALEZA JURIDICA O ECONOMICA DE
LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS DE CARMIGNAC
EMERGENTS

Importe %

ACTIVO

OBLIGACIONES Y VALORES EQUIVALENTES
TOTAL OBLIGACIONES Y VALORES EQUIVALENTES 0,00 0,00
TITULOS DE CREDITO
TOTAL TiTULOS DE CREDITO 0,00 0,00

PASIVO

OPERACIONES DE CESION DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
TOTAL OPERACIONES DE CESION DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS 0,00 0,00

FUERA DE BALANCE
OPERACIONES DE COBERTURA
TOTAL OPERACIONES DE COBERTURA 0,00 0,00

OTRAS OPERACIONES
TOTAL OTRAS OPERACIONES 0,00 0,00

38



DESGLOSE POR MODALIDAD DE TIPO DE INTERES DE LAS
CUENTAS DE ACTIVO, PASIVO Y FUERA DE BALANCE DE
CARMIGNAC EMERGENTS

Tipo

Tipo fijo % | Tipo variable % . % Otros %
revisable
ACTIVO
Depésitos 0,00| 0,00 0,00| 0,00 0,00| 0,00 0,00| 0,00
Obligaciones y valores 0,00| 0,00 0,00| 0,00 0,00| 0,00 0,00| 0,00

equivalentes
Titulos de crédito 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00| 0,00 0,00 | 0,00

Operaciones temporales en

valores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cuentas financieras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 | 35880871,23 4,46
PASIVO

\?;Iz:zzb”es temporales en 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Cuentas financieras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 123 559,58 0,02
FUERA DE BALANCE

Operaciones de cobertura 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otras operaciones 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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DESGLOSE POR VENCIMIENTO RESIDUAL DE LAS CUENTAS DE
ACTIVO, PASIVO Y FUERA DE BALANCE DE CARMIGNAC
EMERGENTS")

13 meses -

< 3 meses % 1 afio] % |]1-3afos] | % |]3-5afos] | % > 5 afios %
ACTIVO
Depdsitos 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Obligaciones y
valores 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
equivalentes
Titulos de crédito 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Operaciones
temporales en 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
valores
Cuentas financieras | 35880 871,23 | 4,46 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
PASIVO
Operaciones
temporales en 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
valores
Cuentas financieras 123 559,58 | 0,02 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
FUERA DE BALANCE
Operaciones de 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
cobertura
Otras operaciones 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
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DESGLOSE POR DIVISA DE COTIZACION O DE VALORACION DE
LAS CUENTAS DE ACTIVO, PASIVO Y FUERA DE BALANCE DE
CARMIGNAC EMERGENTS

Divisa 1 Divisa 2 Divisa 3 Divisa N
usbD HKD KRW OTRA(S)
Importe % Importe % Importe % Importe %
ACTIVO
Depdsitos 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Acciones y valores equivalentes | 196 991 801,21 (24,50 |163 106 442,24 | 20,29 |128 736 278,72 | 16,01 288 276 257,73 | 35,86
Obligaciones y valores 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
equivalentes
Titulos de crédito 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Instltu.uones de inversién 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
colectiva (IIC)
Operaciones temporales en 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
valores
Créditos 65 366 468,77 | 8,13 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 27 801 867,20 | 3,46
Cuentas financieras 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 188 745,84 | 0,02
PASIVO
Operaciones de cesion de 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
instrumentos financieros
Operaciones temporales en 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
valores
Deudas 15487 284,96 | 1,93 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 73221849,17 | 9,11
Cuentas financieras 123 556,44 | 0,02 0,01 | 0,00 0,00 | 0,00 3,13 | 0,00
FUERA DE BALANCE
Operaciones de cobertura 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Otras operaciones 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
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CREDITOS Y DEUDAS: DESGLOSE POR NATURALEZA DE
CARMIGNAC EMERGENTS

Tipo de deuda/crédito

30/12/2022

CREDITOS

TOTAL CREDITOS
DEUDAS

TOTAL DEUDAS
TOTAL DEUDAS Y CREDITOS

Compras de divisas a plazo

Importes por cobrar por venta a plazo de divisas
Suscripciones por cobrar

Depdsitos de garantia en efectivo

Cupones y dividendos en efectivo

Ventas de divisas a plazo

Importes por pagar por compra a plazo de divisas
Reembolsos por pagar

Gastos de gestion fijos

Gastos de gestion variables

Garantias

Otras deudas

76 889 861,86
27 256 539,86
607 268,47

60 000,00

848 877,05
105 662 547,24

27 090 953,72
77 250471,91
9258 727,26
280 800,50
7761,85

270 000,00
413 158,05
114 571 873,29
-8 909 326,05
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NUMERO DE TIiTULOS EMITIDOS Y REEMBOLSADOS DE

CARMIGNAC EMERGENTS

Participaciones

Importe

Participacion A EUR Acc

Participaciones suscritas durante el ejercicio 216 195,858 238370110,31
Participaciones reembolsadas durante el ejercicio -264 169,585 -297 582 966,31
Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -47 973,727 -59 212 856,00
Numero de participaciones en circulacién al final del ejercicio 749 777,633

Participacion A EUR Ydis

Participaciones suscritas durante el ejercicio 7 666,560 1165 557,09
Participaciones reembolsadas durante el ejercicio -8 419,932 -1 284 094,36
Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -753,372 -118 537,27
Numero de participaciones en circulacién al final del ejercicio 23 882,472

Participacion E EUR Acc

Participaciones suscritas durante el ejercicio 335 822,563 51227 101,36
Participaciones reembolsadas durante el ejercicio -347 199,112 -54 675 785,56
Saldo neto de las suscripciones/reembolsos -11 376,549 -3 448 684,20
Numero de participaciones en circulacion al final del ejercicio 82 362,330
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COMISIONES DE SUSCRIPCION Y/O REEMBOLSO DE
CARMIGNAC EMERGENTS

Importe

Participacion A EUR Acc

Total comisiones abonadas 0,00
Comisiones de suscripcion abonadas 0,00
Comisiones de reembolso abonadas 0,00
Participacion A EUR Ydis

Total comisiones abonadas 0,00
Comisiones de suscripciéon abonadas 0,00
Comisiones de reembolso abonadas 0,00
Participacion E EUR Acc

Total comisiones abonadas 0,00
Comisiones de suscripciéon abonadas 0,00
Comisiones de reembolso abonadas 0,00
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GASTOS DE GESTION DE CARMIGNAC EMERGENTS

30/12/2022

Participacion A EUR Acc

Comisiones de garantia 0,00
Gastos de gestion fijos 12 271 543,72
Porcentaje de gastos de gestion fijos 1,50
Gastos de gestion variables provisionados 0,00
Porcentaje de gastos de gestion variables provisionados 0,00
Gastos de gestidn variables abonados 6 967,95
Porcentaje de gastos de gestion variables abonados 0,00
Retrocesion de gastos de gestion 0,00
Participacion A EUR Ydis

Comisiones de garantia 0,00
Gastos de gestion fijos 52 193,71
Porcentaje de gastos de gestion fijos 1,50
Gastos de gestion variables provisionados 0,00
Porcentaje de gastos de gestion variables provisionados 0,00
Gastos de gestidn variables abonados 14,99
Porcentaje de gastos de gestion variables abonados 0,00
Retrocesion de gastos de gestion 0,00
Participacion E EUR Acc

Comisiones de garantia 0,00
Gastos de gestion fijos 303 655,67
Porcentaje de gastos de gestion fijos 2,25
Gastos de gestion variables provisionados 0,00
Porcentaje de gastos de gestion variables provisionados 0,00
Gastos de gestidn variables abonados 778,91
Porcentaje de gastos de gestion variables abonados 0,01
Retrocesion de gastos de gestion 0,00

«El importe de los gastos de gestion variables indicado con anterioridad corresponde a la suma de las provisiones y las reversiones de
provisiones que incidieron en el patrimonio neto durante el periodo analizado».
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COMPROMISOS DADOS Y RECIBIDOS DE CARMIGNAC
EMERGENTS

Garantias recibidas por la lIC

N/A

Otros compromisos recibidos y/u otorgados
N/A
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VALOR DE MERCADO DE LOS TiTULOS QUE SON OBJETO DE
UNA ADQUISICION TEMPORAL DE CARMIGNAC EMERGENTS

30/12/2022

Titulos recibidos con pacto de recompra

Titulos tomados en préstamo

0,00
0,00
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VALOR DE MERCADO DE LOS TiTULOS CONSTITUTIVOS DE
DEPOSITOS DE GARANTIA DE CARMIGNAC EMERGENTS

30/12/2022

Instrumentos financieros dados en garantia e incluidos en su partida de origen 0,00

Instrumentos financieros recibidos en garantia y no incluidos en el balance 0,00
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS DEL GRUPO EN CARTERA DE
CARMIGNAC EMERGENTS

Codigo ISIN Denominacion 30/12/2022

Acciones 0,00
Obligaciones 0,00
TCN (Titulos de crédito 0,00
negociables)

Instituciones de inversion 0,00
colectiva (IIC)

Instrumentos financieros a plazo 0,00
Total de titulos del grupo 0,00
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CUADRO DE ASIGNACION DE LA PARTE PROPORCIONAL DE
LOS IMPORTES DISTRIBUIBLES CORRESPONDIENTE AL
RESULTADO DE CARMIGNAC EMERGENTS

30/12/2022 31/12/2021
Importes por asignar
Remanente 0,00 0,00
Resultado 1908 745,75 -718 811,88
Total 1908 745,75 -718 811,88
30/12/2022 31/12/2021
Participacion A EUR Acc
Asignacion
Reparto 0,00 0,00
Remanente del ejercicio 0,00 0,00
Capitalizacion 1965 711,75 -542 711,17
Total 1965 711,75 -542 711,17
30/12/2022 31/12/2021
Participacion A EUR Ydis
Asignacion
Reparto 8 358,87 0,00
Remanente del ejercicio 233,01 0,00
Capitalizaciéon 0,00 -4 244,60
Total 8591,88 -4 244,60
Informacidn relativa a las participaciones con derecho a dividendo
Numero de participaciones 23 882,472 24 635,844
Reparto unitario 0,35 0,00
Crédito fiscal
Crédito fiscal vinculado al reparto del resultado 3497,27 0,00
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CUADRO DE ASIGNACION DE LA PARTE PROPORCIONAL DE
LOS IMPORTES DISTRIBUIBLES CORRESPONDIENTE AL
RESULTADO DE CARMIGNAC EMERGENTS

30/12/2022 31/12/2021
Participacion E EUR Acc
Asignacion
Reparto 0,00 0,00
Remanente del ejercicio 0,00 0,00
Capitalizacion -65 557,88 -171 856,11
Total -65 557,88 -171 856,11
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CUADRO DE ASIGNACION DE LA PARTE PROPORCIONAL DE
LOS IMPORTES DISTRIBUIBLES CORRESPONDIENTE A LAS
PLUSVALIAS Y MINUSVALIAS DE CARMIGNAC EMERGENTS

30/12/2022 31/12/2021
Importes por asignar
Plusvalias y minusvalias netas anteriores no distribuidas 1927 272,90 1282 168,14
Plusvalias y minusvalias netas del ejercicio -89 930 846,43 171 031 325,76
Anticipos pagados sobre las plusvalias y minusvalias netas del ejercicio 0,00 0,00
Total -88 003 573,53 172 313 493,90
30/12/2022 31/12/2021
Participacion A EUR Acc
Asignacion
Reparto 0,00 0,00
Plusvalias y minusvalias netas no distribuidas 0,00 0,00

Capitalizacion

Total

-88 161 288,18
-88 161 288,18

167 481 647,13
167 481 647,13

30/12/2022 31/12/2021
Participacion A EUR Ydis
Asignacion
Reparto 34 629,58 1478,15
Plusvalias y minusvalias netas no distribuidas 1508 762,36 1988 101,05
Capitalizaciéon 0,00 0,00
Total 1543 391,94 1989 579,20
Informacidn relativa a las participaciones con derecho a dividendo
NUmero de participaciones 23 882,472 24 635,844
Reparto unitario 1,45 0,06
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CUADRO DE ASIGNACION DE LA PARTE PROPORCIONAL DE
LOS IMPORTES DISTRIBUIBLES CORRESPONDIENTE A LAS
PLUSVALIAS Y MINUSVALIAS DE CARMIGNAC EMERGENTS

30/12/2022 31/12/2021
Participacion E EUR Acc
Asignacion
Reparto 0,00 0,00
Plusvalias y minusvalias netas no distribuidas 0,00 0,00
Capitalizacion -1385677,29 2842 267,57
Total -1385 677,29 2 842 267,57

53



CUADRO DE

RESULTADOS

Y OTROS

ELEMENTOS

CARACTERISTICOS DURANTE LOS 5 ULTIMOS EJERCICIOS DE
CARMIGNAC EMERGENTS

31/12/2018

31/12/2019

31/12/2020

31/12/2021

30/12/2022

Patrimonio neto total
en EUR

767 277 805,62

636 654 747,12

1062 000 758,48

1015005 021,29

803 958 765,50

Participacion A EUR
Acc en EUR

Patrimonio neto

Numero de titulos

Valor liquidativo
unitario
Capitalizacién unitaria
sobre plusvalias y
minusvalias netas
Capitalizacién unitaria
sobre el resultado

Participacion A EUR
Ydis en EUR

Patrimonio neto

Numero de titulos

Valor liquidativo
unitario

Distribucién unitaria
sobre plusvalias y
minusvalias netas
Plusvalias y minusvalias
netas unitarias no
distribuidas
Distribucién unitaria
sobre el resultado

Crédito fiscal unitario

Capitalizacién unitaria
sobre el resultado

Participacion E EUR Acc
en EUR

Patrimonio neto

Numero de titulos

Valor liquidativo
unitario
Capitalizacién unitaria
sobre plusvalias y
minusvalias netas
Capitalizacién unitaria
sobre el resultado

648 226 211,26
838 003,524

773,53

25,21

5,90

112 312 666,13
1050 842,998

106,87

0,00

18,31

0,82

0,00

0,00

6738 928,23
59 419,619

113,41

3,72

-0,07

626 507 938,35
649 365,213

964,80

74,29

-4,50

4083 723,70
30 838,615

132,42

0,05

28,46

0,00

0,00

-0,61

6063 085,07
43 133,341

140,56

10,84

-1,44

1044743 634,26
748 536,498

1395,71

171,92

-87,60

6180 667,16
32 368,713

190,94

0,00

52,04

0,00

0,00

-12,54

11076 457,06
54 745,778

202,32

24,96

-13,65

994 018 967,21
797 751,360

1246,02

209,94

-0,68

4197 978,02
24 635,844

170,40

0,06

80,69

0,00

0,00

-0,17

16 788 076,06
93 738,879

179,09

30,32

-1,83

788174 770,91
749 777,633

1051,21

-117,58

2,62

3431938,96
23 882,472

143,70

1,45

63,17

0,35

0,00 (*)

0,00

12 352 055,63
82 362,330

149,97

-16,82

-0,79

(*) El crédito fiscal unitario no se determinara hasta la fecha de la distribucién, de conformidad con las disposiciones fiscales vigentes.
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INVENTARIO DE CARMIGNAC

30 DE DICIEMBRE DE 2022

EMERGENTS

A

. % del
Denominacién de los valores Divisa Cantlc!ad ° Valor actual patrimo
nominal nio neto
Acciones y valores equivalentes
Acciones y valores equivalentes negociados en un mercado organizado
o equivalente
BRASIL
B3 SA-BRASIL BOLSA BALCAO BRL 9200 065 21568 264,83 2,68
ELETROBRAS CENT EL COM NPV BRL 2543263 19 010 832,25 2,36
ELETROBRAS CENT EL PREF'B'NPV BRL 3229 889 24779 602,02 3,09
HAPVIDA PARTICIPACOES E INVE BRL 9456 368 8525 298,05 1,06
TRANSMISSAO ENERGIA ELECTRICA PREF BRL 3773997 15404 616,14 1,92
TOTAL BRASIL 89 288 613,29 11,11
CHINA
HAIER SMART HOME CO LTD-H HKD 9758 983 31163 700,16 3,88
NEW ORIENTAL EDUCATIO-SP ADR usb 907 162 29 596 983,69 3,68
SUNGROW POWER SUPPLY CO LT-A CNY 646 828 9747 057,69 1,21
WUXI BIOLOGICS CAYMAN INC HKD 1733879 12 457 926,39 1,55
TOTAL CHINA 82 965 667,93 10,32
ESTADOS UNIDOS
MERCADOLIBRE usb 19 868 15 753 662,52 1,95
TOTAL ESTADOS UNIDOS 15 753 662,52 1,95
HONG KONG
HKG EXCHANGES AND CLEARING HKD 872026 35300 415,64 4,39
LENOVO GROUP LTD HKD 24 686 750 18 996 988,84 2,36
TOTAL HONG KONG 54 297 404,48 6,75
ISLAS CAIMAN
ALIBABA GROUP HOLDING LTD ADR usb 462 005 38133 539,89 4,75
ANTA SPORTS PRODUCTS LIMITED HKD 3104 483 38126 570,21 4,74
EHANG HOLDINGS LTD-SPS ADR usb 294 555 2368 031,76 0,29
ENN ENERGY HOLDINGS HKD 1620328 21319 465,39 2,65
FULL TRUCK ALLIANCE -SPN ADR usb 2018 069 15127 244,79 1,88
JD.COM INC-ADR usb 442 046 23 248 575,29 2,89
JD.COMINC-CLA HKD 217 188 5741375,61 0,71
KE HOLDINGS INC usb 2121921 27 755 462,32 3,46
MINISO GROUP HOLDING LTD-ADR usb 2657 296 26 716 126,57 3,33
TUYA INC usb 2 655 486 4752 380,66 0,59
TOTAL ISLAS CAIMAN 203 288 772,49 25,29
ISLAS VIRGENES BRITANICAS
FIX PRICE GROUP LTD-GDR REGS usb 2700 693 594 671,22 0,08
TOTAL ISLAS VIRGENES BRITANICAS 594 671,22 0,08
INDIA
AVENUE SUPERMARTS LTD INR 147 468 6795 631,45 0,84
DABUR INDIA LTD INR 3520182 22384 491,10 2,78
ICICI LOMBARD GENERAL INSURA INR 1798 313 25190 441,64 3,13
KOTAK MAHINDR BANK INR 470 446 9735 959,80 1,22
TOTAL INDIA 64 106 523,99 7,97
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INVENTARIO DE

CARMIGNAC

30 DE DICIEMBRE DE 2022

EMERGENTS

A

. % del
Denominacién de los valores Divisa Cantlc!ad ° Valor actual patrimo
nominal nio neto
JAPON
TOKYO ELECTRON JPY50 JPY 55000 15185 526,31 1,89
TOTAL JAPON 15 185 526,31 1,89
MALASIA
IHH HEALTHCARE B MYR 14 610 842 19331 114,87 2,41
TOTAL MALASIA 19 331 114,87 2,41
MEXICO
GRUPO FINANCIERO BANORTE SAB DE CV MXN 5730220 38548 071,44 4,79
TOTAL MEXICO 38 548 071,44 4,79
REPUBLICA DE COREA
HYUNDAI MOTOR CO LTD KRW 174 860 19 565 116,23 2,43
HYUNDAI MOTOR PREF. KRW 62 517 3423399,47 0,43
HYUNDAI MOTORS CIE PREF KRW 32421 1777 760,03 0,22
LG CHEMICAL KRW 46 322 20594 609,59 2,56
LG CHEMICAL PREF.N.VTG KRW 65379 13 443 621,36 1,67
SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD KRW 753 301 30868 013,83 3,84
SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD PREF KRW 1043921 39063 758,21 4,86
TOTAL REPUBLICA DE COREA 128 736 278,72 16,01
RUSIA
MOSCOW EXCHANGE MICEX-RT-BRD RUB 10961 187 1686 722,82 0,21
TOTAL RUSIA 1686 722,82 0,21
SINGAPUR
SEA LTD-ADR usb 265533 12 945 122,50 1,61
TOTAL SINGAPUR 12 945 122,50 1,61
TAIWAN
TAIWAN SEMICONDUCTOR TWD 3684 891 50 382 627,32 6,27
TOTAL TAIWAN 50 382 627,32 6,27
Zrog'l;ﬁli;:z;itz’nee;:i‘\,l;l:::: asimilados negociados en un mercado 777 110 779,90 96,66
TOTAL Acciones y valores equivalentes 777 110 779,90 96,66
Créditos 105 662 547,24 13,14
Deudas -114 571 873,29 -14,25
Cuentas financieras 35757 311,65 4,45
Patrimonio neto 803 958 765,50 100,00
Participacion A EUR Ydis EUR 23 882,472 143,70
Participacion E EUR Acc EUR 82 362,330 149,97
Participacion A EUR Acc EUR 749 777,633 1051,21
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COMPLEMENTO DE INFORMACION RELATIVO AL REGIMEN

FISCAL DEL CUPON

Desglose del cupdn: Participacion A EUR Ydis

NETO TOTAL DIVISA NETO UNITARIO DIVISA
Ingresos sujetos a una deduccién a cuenta obligatoria no 0,00 0,00
liberatoria
Acciones que confieren derecho a exoneracién y sujetas a 955,30 EUR 0,04 EUR
una deduccion a cuenta obligatoria no liberatoria
Otros ingresos que no confieren derecho a exoneraciény 0,00 0,00
sujetos a una deduccidn a cuenta obligatoria no liberatoria
Ingresos no declarables y no imponibles 0,00 0,00
Importe en concepto de aplicacién del resultado 34 629,58 EUR 1,45 EUR
TOTAL 35 584,88 EUR 1,49 EUR
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ANEXOV

Plantilla para la informacion precontractual relativa a los productos financieros a que se refiere el articulo 9,
apartados 1 a 4 bis, del Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo 5, parrafo primero, del Reglamento

Inversion sostenible
significa una inversion
en una actividad
econdmica que
contribuye a un
objetivo
medioambiental o
social, siempre que la
inversién no cause un
perjuicio significativo a
ningun objetivo
medioambiental o
social y que las
empresas en las que se
invierte sigan practicas
de buena gobernanza.

La taxonomia de la UE
es un sistema de
clasificacion previsto
en el Reglamento (UE)
2020/852 por el que se
establece una lista de
actividades
econdémicas
medioambientalmente
sostenibles. Ese
Reglamento no prevé
una lista de actividades
econdmicas
socialmente
sostenibles. Las
inversiones sostenibles
con un objetivo
medioambiental
pueden ajustarse, o no,
a la taxonomia.

27\
Fre)

b 4
¥

Los indicadores de
sostenibilidad miden
como se alcanzan las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que promueve
el producto financiero.
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(UE) 2020/852

Nombre del producto: CARMIGNAC EMERGENTS
Identificador de entidad juridica: 969500VVKKCHDLC43L73

Objetivo de inversidn sostenible

¢éEste producto financiero tiene un objetivo de inversion sostenible?

o0 x i ° No

Promovio6 caracteristicas medioambientales o
sociales y, aunque no tenia como objetivo una
inversion sostenible, tuvo un porcentaje del %
de inversiones sostenibles
con un objetivo medioambiental en
actividades econdmicas que se consideran
medioambientalmente sostenibles con
arreglo a la taxonomia de la UE

Realizé inversiones sostenibles con

un objetivo medioambiental: 5%
en actividades econémicas
que se consideran
medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

¢ e actividades econdmicas
que no se consideran
medioambientalmente

con un objetivo medioambiental en
actividades econdmicas que no se
consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la taxonomia
de la UE

sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

con un objetivo social

Promovio caracteristicas medioambientales o
sociales, pero no realizé ninguna inversion
sostenible

Realizd inversiones sostenibles con
un objetivo social: 35%

En 2022, la proporcién minima de inversiones sostenibles ascendia al 50% de los activos elegibles
y se ha aumentado al 80%, limite que se aplicard a partir del 1 de enero de 2023. Los niveles
minimos de inversiones sostenibles con objetivos medioambientales y sociales (segun lo descrito
anteriormente) seran del 5% y del 35%, respectivamente, del patrimonio neto del fondo, un
limite que también se aplicard a partir del 1 de enero de 2023. El objetivo de reduccién de las
emisiones de carbono se ha incrementado del 30% al 50% por debajo del indice de referencia.

¢En qué grado se ha cumplido el objetivo de inversidn sostenible de este
producto financiero?

En 2022, el objetivo de inversidn sostenible del fondo consistia en invertir al menos el 50% de su
patrimonio neto en empresas que obtengan al menos el 50% de sus ingresos a partir de bienes y
servicios relacionados con actividades comerciales que se ajusten de forma positiva como
minimo a uno de los 9, de un total de 17, objetivos de desarrollo sostenible de las Naciones
Unidas («ODS»). Los 9 ODS seleccionados para este fondo son: (1) Fin de la pobreza, (2) Hambre
cero, (3) Salud y bienestar, (4) Educacion de calidad, (6) Agua limpia, (7) Energia asequible y no
contaminante, (9) Industria, innovacion e infraestructura, (11) Ciudades y comunidades
sostenibles, (12) Produccidn y consumo responsables. Toda la informacién sobre los Objetivos
de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas puede consultarse en:
https://sdgs.un.org/es/goals.



https://sdgs.un.org/es/goals
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Una empresa se considera «ajustada» cuando un porcentaje igual o superior al 50% de sus
ingresos procedan de actividades que contribuyan a uno de los nueve ODS mencionados con
anterioridad. Estos umbrales permiten evaluar el firme compromiso de la empresa con la
actividad contributiva y sus planes de crecimiento.

Con el fin de determinar qué empresas estan «ajustadas», hemos creado un completo sistema
de clasificacion empresarial y hemos trazado un mapa de 1.700 actividades comerciales
diferentes. Ademas, utilizamos la herramienta «SDG Compass», creada por la iniciativa Global
Reporting Initiative («GRI»), el Pacto Mundial de las Naciones Unidas y el Consejo Empresarial
Mundial para el Desarrollo Sostenible (WBCSD) para identificar las actividades comerciales que
contribuyen a cada ODS. Por otro lado, Carmignac ha creado un conjunto de «temas de
inversion» en funcidn de las actividades comerciales. Sobre la base de esos temas, filtramos cada
actividad comercial, estableciendo correspondencias entre las actividades empresariales
relevantes con los «temas de inversion» de Carmignac y utilizando las metas de los ODS para
verificar la idoneidad. Cuando un emisor dado alcanza el umbral del 50% de los ingresos o de las
inversiones, el peso total de la posicidn se considera «ajustado».

De conformidad con el Reglamento de Taxonomia (UE) 2020/852, el fondo contribuye a través
de sus inversiones a los siguientes objetivos medioambientales: mitigacién del cambio climatico
y adaptacion al cambio climatico. El fondo no tiene como objetivo reducir su huella de carbono
con arreglo al Acuerdo de Paris, pero trata de lograr una intensidad de carbono (toneladas de
CO2 por millén de USD de ingresos, convertidos a EUR; en términos agregados a nivel de la
cartera; ambitos 1 y 2 del Protocolo GEI) un 30% inferior a la de su indicador de referencia, el
indice MSCI EM (USD), dividendos netos reinvertidos, convertido a EUR.

Durante el afio no se detectaron infracciones en la consecucién del objetivo sostenible.

¢Como se han comportado los indicadores de sostenibilidad?

Este fondo utiliza los siguientes indicadores de sostenibilidad de su enfoque basado en cuatro
pilares para medir el logro de su objetivo de inversidn sostenible:

1) Tasa de cobertura del analisis ASG: La integracion ASG a través de la puntuacion ASG
utilizando la plataforma ASG propia de Carmignac «START» (System for Tracking and Analysis
of a Responsible Trajectory) se aplica al menos al 90% de los valores en cartera. A
30 de diciembre de 2022, la tasa de cobertura del analisis ASG era del 100% de los valores
(excluidos el efectivo y los derivados).

2) Reduccion del universo de inversion (un 20% como minimo del componente de renta
variable de la cartera, asi como del componente de renta fija, si procede): El filtro negativo y
la exclusion de actividades y practicas no sostenibles que se reflejan en unas
puntuaciones ASG bajas de START, MSCl y/o ISS-ESG («Institutional Shareholder Services») se
llevan a cabo sobre la base de los siguientes indicadores: (a) précticas perjudiciales para la
sociedad y el medioambiente, (b) controversias relativas a las Lineas Directrices de la OCDE
para Empresas Multinacionales y a los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas,
(c) armas controvertidas, (d) produccion de carbdn térmico, (e) productores de energia que
no han establecido objetivos de adaptacion al Acuerdo de Paris, (f) empresas dedicadas a la
produccion de tabaco, (g) empresas que operan en el sector de entretenimiento para adultos.
Las exclusiones mas amplias comprenden los sectores del petréleo y del gas, las armas
convencionales, los juegos de azar y las proteinas animales. El universo de inversidn se reduce
aun mas mediante la exclusién de las empresas que no se ajustan a los ODS, segun el
procedimiento detallado con anterioridad. A 30 de diciembre de 2022, el componente de
renta variable de la cartera se habia reducido en un 67,61% con respecto a su universo de
inversion inicial.
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negativas mas
importantes de las
decisiones de inversion
sobre los factores de
sostenibilidad relativos
a asuntos
medioambientales,
sociales y laborales, al
respeto de los
derechos humanosy a
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3)

4)

Ajuste a los Objetivos de Desarrollo Sostenible: como minimo el 50% del patrimonio neto
del fondo se invirtié en titulos de renta variable de empresas que se ajustan positivamente a
uno de los 9 ODS arriba descritos. A 30 de diciembre de 2022, el 96,7% del patrimonio neto
del fondo estaba invertido en titulos de renta variable de empresas que se ajustan
positivamente a uno de los 9 ODS arriba descritos.

Responsabilidad accionarial: Las actividades de implicacion con las empresas sobre asuntos
ambientales y sociales que conducen a la mejora de sus politicas de desarrollo sostenible se
miden a través de los siguientes indicadores: (a) nivel de implicacidn y politicas de voto,
(b) nimero de actividades de implicacidn, (c) tasa de votacion y (d) participacidn en juntas de
accionistas (o de tenedores de bonos). En 2022, Carmignac emprendié un didlogo activo con
81 empresas, y 4 empresas a nivel del fondo Carmignac Emergents. Asi pues, ejercimos el
100% de los derechos de voto en las empresas en las que teniamos participaciones.

Asimismo, el fondo pretendia alcanzar un nivel de emisiones de carbono un 30% inferior al
de su indicador de referencia (el indice MSCI EM (USD), dividendos netos reinvertidos,
convertido a EUR), medido por la intensidad de carbono (toneladas de CO2 por millén de USD
de ingresos convertidos en EUR; en términos agregados a nivel de la cartera; ambitos 1y 2
del Protocolo GEI). A 30 de diciembre de 2022, las emisiones de carbono del fondo Carmignac
Emergents eran un 70,98% inferiores a las de su indice de referencia.

Ademas, en lo que respecta al seguimiento de las principales incidencias adversas («PIA») y
con arreglo al anexo1 del Reglamento Delegado (UE)2022/1288, el fondo supervisa
14 indicadores medioambientales y sociales obligatorios y 2 indicadores opcionales para
demostrar el impacto de las inversiones sostenibles con respecto a estos indicadores:
emisiones de gases de efecto invernadero (GEl); huella de carbono; intensidad de GEl de las
empresas en las que se invierte; exposicidn frente a empresas activas en el sector de los
combustibles fosiles; proporcidén de inversiones en empresas activas en el sector de los
combustibles fésiles; intensidad de consumo de energia por sector de alto impacto climatico;
actividades que afectan negativamente a zonas sensibles en cuanto a la biodiversidad;
emisiones al agua; ratio de residuos peligrosos y residuos radiactivos; consumo vy reciclado
del agua (opcional); infracciones de los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas y
de las Lineas Directrices de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE)
para Empresas Multinacionales; ausencia de procesos y mecanismos de cumplimiento para
realizar un seguimiento del cumplimiento de los principios del Pacto Mundial de las Naciones
Unidas y de las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales; brecha salarial
entre hombres y mujeres, sin ajustar; diversidad de género de la junta directiva; exposicién a
armas controvertidas; brecha salarial excesiva entre el director ejecutivo y los trabajadores
(opcional). En cuanto a los emisores soberanos, se realiza un seguimiento de las infracciones
de las normas sociales con respecto a su intensidad de GEI.

A continuacion figura la evolucidn de los indicadores de las principales de incidencias adversas
(«PIA») para el afio 2022, sobre la base de los datos medios a finales de trimestre, para los
componentes de renta variable y deuda corporativa de la cartera:

Indicadores de PIA ’ Segun datos comunicados por las empresas Fondo | Cobertura
Emisiones de GEI - ambito 1 Emisiones de GEI del ambito 1 12365 99%
Emisiones de GEI - ambito 2 Emisiones de GEI del &mbito 2 14867,5 99%
Emisiones de GEIl - ambito 3 A partir del 1 de enero de 2023, emisiones de GEI del ambito 3 231840 99%

Total - Emisiones de GElI Emisiones totales de GEI 259067,5 99%
Huella de carbono Huella de carbono 322,06 99%
Intensidad de GEI Intensidad de GEI de las empresas 521,05 99%

Exposicidn frente a empresas -, . . .

) Proporcién de inversiones en empresas activas en el sector de

activas en el sector de los . L. 8% 99%

A L. los combustibles fésiles

combustibles fdsiles

Proporcién de consumo de Proporcién de consumo de energia no renovable de las 20% 99%
energia no renovable empresas procedente de fuentes de energia no renovable en ) °
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comparacion con fuentes de energia renovable (en
porcentaje)

Produccién de energia no

Proporcién de producciéon de energia no renovable de las
empresas procedente de fuentes de energia no renovable en

) , 100% 99%
renovable comparacion con fuentes de energia renovable (en
porcentaje)
Intensidad de consumo de i . .
, Consumo de energia en GWh por millones EUR de ingresos de
energia por sector de alto . L 0,345 99%
] . las empresas, por sector de alto impacto climatico - Total
impacto climatico - Total
Intensidad de consumo de , . .
, Consumo de energia en GWh por millones EUR de ingresos de
energia por sector de alto . . .
. L ., las empresas, por sector de alto impacto climatico - Seccion A N/A 99%
impacto climatico - Seccién A de . L
de la NACE (Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca)
la NACE
Intensidad de consumo de i . .
, Consumo de energia en GWh por millones EUR de ingresos de
energia por sector de alto . s L
. . ., las empresas, por sector de alto impacto climatico - Seccién B N/A 99%
impacto climatico - Seccion B de . .
de la NACE (Industrias extractivas)
la NACE
Intensidad de consumo de
) Consumo de energia en GWh por millones EUR de ingresos de
energia por sector de alto . o L
. L ., las empresas, por sector de alto impacto climatico - Seccion C 0,8375 99%
impacto climatico - Seccién C de .
de la NACE (Industria manufacturera)
la NACE
Intensidad de consumo de Consumo de energia en GWh por millones EUR de ingresos de
energia por sector de alto las empresas, por sector de alto impacto climatico - Seccion D 1.7025 99%
impacto climatico - Seccion D de de la NACE (Suministro de energia eléctrica, gas, vapory aire ’ ’
la NACE acondicionado)
Intensidad de consumo de Consumo de energia en GWh por millones EUR de ingresos de
energia por sector de alto las empresas, por sector de alto impacto climatico - Seccién E N/A 99%
impacto climatico - Seccion E de de la NACE (Suministro de agua, actividades de saneamiento, ’
la NACE gestion de residuos y descontaminacion)
Intensidad de consumo de , . .
, Consumo de energia en GWh por millones EUR de ingresos de
energia por sector de alto . S .,
. . . las empresas, por sector de alto impacto climatico - Seccién F N/A 99%
impacto climatico - Seccion F de L
de la NACE (Construccion)
la NACE
Intensidad de consumo de Consumo de energia en GWh por millones EUR de ingresos de
energia por sector de alto las empresas, por sector de alto impacto climatico - Seccién G 0.0275 99%
impacto climatico - Seccion G de | de la NACE (Comercio al por mayor y al por menor; reparacién ! °
la NACE de vehiculos de motor y motocicletas)
Intensidad de consumo de
, Consumo de energia en GWh por millones EUR de ingresos de
energia por sector de alto . o L
. . ., las empresas, por sector de alto impacto climatico - Seccién H 0,1975 99%
impacto climatico - Seccion H de .
de la NACE (Transporte y almacenamiento)
la NACE
Intensidad de consumo de
, Consumo de energia en GWh por millones EUR de ingresos de
energia por sector de alto . s L
. N , las empresas, por sector de alto impacto climatico - Secciéon L 0,03 99%
impacto climatico - Seccién L de . . e
de la NACE (Actividades inmobiliarias)
la NACE
Proporcion de inversiones en empresas con sedes u
- . operaciones ubicadas en zonas sensibles en cuanto a la
Biodiversidad 16% 99%
biodiversidad o cerca de ellas cuando las actividades de dichas ’ ’
empresas afectan negativamente a esas zonas
Toneladas de emisiones al agua generadas por las empresas
Emisiones al agua . . g. 8 . P P 2456,14 99%
por millén EUR invertido (media ponderada)
Toneladas de residuos peligrosos generadas por las empresas
Residuos peligrosos e p. & . & . P P 0,4825 99%
por millén EUR invertido (media ponderada)
Cantidad media de agua consumida y regenerada por las
Consumo y reciclado del agua & - y , & . P 8928,1125 99%
empresas (en metros clbicos) por millén EUR de ingresos
Infracciones de los principios del Proporcion de inversiones en empresas que han estado
Pacto Mundial de las Naciones relacionadas con infracciones de los principios del Pacto
1% 99%

Unidas y de las Lineas Directrices
de la Organizacién de

Mundial de las Naciones Unidas y de las Lineas Directrices de
la OCDE para Empresas Multinacionales
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Cooperacién y Desarrollo
Econdmicos (OCDE) para
Empresas Multinacionales
Ausencia de procesos y Proporcién de inversiones en empresas sin politicas para
mecanismos de cumplimiento realizar un seguimiento del cumplimiento de los principios del
para realizar un seguimiento del Pacto Mundial de las Naciones Unidas o de las Lineas
cumplimiento de los principios Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales o sin o o
. . . ) . 68% 99%
del Pacto Mundial de las mecanismos de gestidn de reclamaciones o quejas para
Naciones Unidas y de las Lineas abordar las infracciones de los principios del Pacto Mundial de
Directrices de la OCDE para las Naciones Unidas o de las Lineas Directrices de la OCDE
Empresas Multinacionales para Empresas Multinacionales
Brecha salarial entre hombres y Brecha salarial promedio entre hombres y mujeres, sin 82% 99%
. . . . 0 (o]
mujeres, sin ajustar ajustar, de las empresas
. . 3 . Proporcién entre el nUmero de mujeres en la junta directiva y
Diversidad de género de la junta , . . . o o
directi el nimero total de miembros (hombres y mujeres) de la junta 15% 99%
irectiva -
directiva de las empresas
Exposicidn a armas Proporcion de inversiones en empresas relacionadas con la o o
) o . 0% 99%
controvertidas fabricacién o la venta de armas controvertidas
. . Proporcién media, en las empresas en las que se invierte,
Brecha salarial excesiva entre el L
. . i entre la retribucion anual total de la persona con la mayor o
director ejecutivo y los o L ) . 55,19 99%
) retribucion y la retribucidn anual mediana del conjunto de
trabajadores . . .,
trabajadores (excluida la persona con la mayor remuneracion)
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¢é... Yy en comparacion con periodos anteriores?

No aplicable.

éDe gqué manera las inversiones sostenibles no han causado un perjuicio
significativo a ninglin objetivo medioambiental o social?

El conjunto de las inversiones del fondo (y no solamente las inversiones sostenibles) se examinan
para comprobar el cumplimiento de las normas internacionales sobre proteccion
medioambiental, derechos humanos, estandares laborales y lucha contra la corrupcion, a través
de un filtro de controversias. En concreto, estas inversiones se someten a un procedimiento de
garantias minimas, con el fin de garantizar la conformidad de sus actividades comerciales con las
Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales y los Principios Rectores de las
Naciones Unidas sobre las Empresas y los Derechos Humanos.

Ademas, el fondo velard por que dichas actividades no causen un perjuicio significativo a los
objetivos medioambientales y sociales.

En cuanto a los comportamientos controvertidos, las actividades de implicacion tienen como
objetivo eliminar el incumplimiento por parte de una empresa del Pacto Mundial de las Naciones
Unidas y/o de las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales e implantar
sistemas de gestion adecuados para evitar que dicho incumplimiento se repita. Si la implicacidn
no surte efecto, la empresa se considera excluida. Los casos de implicacion reforzada se
seleccionan trimestralmente en funcién de la necesidad de seguimiento. El énfasis en la
implicacidn puede diferir entre las diferentes exposiciones de inversion.

¢Como se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre
los factores de sostenibilidad?

Los indicadores de incidencias adversas son objeto de un seguimiento trimestral. Las incidencias
adversas se identifican en funcidén de su grado de gravedad. Tras el debate con el equipo de
inversidon correspondiente, se establece un plan de accién que incluye un calendario de
ejecucion.

El didlogo con la empresa suele ser el plan de accién preferido para influir en la mitigacién de las
incidencias adversas por parte de la empresa en cuestion, en cuyo caso la implicacién con la
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empresa se incluye en el plan trimestral de implicacién de Carmignac de acuerdo con la politica
de implicacion de Carmignac. La desinversién puede considerarse con una estrategia de salida
predeterminada dentro de los limites establecidos en esta politica.

éSe han ajustado las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la OCDE
para Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas
sobre las empresas y los derechos humanos? Detalles:

La sociedad gestora aplica un filtro de controversias relativas a las Lineas Directrices de la OCDE
para Empresas Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las
Empresas y los Derechos Humanos a todas las inversiones del fondo.

La sociedad gestora actua de conformidad con los principios del Pacto Mundial de las Naciones
Unidas, la Declaracion de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) relativa a los principios
y derechos fundamentales en el trabajo y las Lineas Directrices de la Organizacién de
Cooperacién y Desarrollo Econdmicos (OCED) que permiten a las empresas multinacionales
evaluar las normas que les son aplicables, incluidas, entre otras, las relativas a los abusos de los
derechos humanos, las leyes laborales y las practicas estandar relacionadas con el clima.

El fondo aplica un filtro de controversias a todas sus inversiones. Las empresas involucradas en
controversias significativas en relacion con el medioambiente, los derechos humanos y el
derecho laboral internacional, por citar las principales infracciones, quedan excluidas. Este
proceso de filtrado basa la identificacidn de las controversias en las Lineas Directrices de la OCDE
para Empresas Multinacionales y en los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas y se
denomina comunmente «filtro basado en normas», al integrar un estricto filtro restrictivo que
se controla y mide a través del sistema ASG propio de Carmignac START. Las controversias de una
empresa se analizan y puntuan utilizando la informacidn obtenida de la base de datos de ISS-
ESG.

La taxonomia de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio significativo» segtn
el cual las inversiones que se ajusten a la taxonomia no deben perjudicar significativamente
los objetivos de la taxonomia de la UE, e incluye criterios especificos de la UE.

El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica exclusivamente a las
inversiones subyacentes del producto financiero que tienen en cuenta los criterios de la
Unidn Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles. Las
inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la Unidn Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Cualquier otra inversion sostenible tampoco debe perjudicar significativamente a ningun
objetivo medioambiental o social.

¢Como tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias
adversas sobre los factores de sostenibilidad?

La sociedad gestora se compromete a aplicar las normas técnicas de regulacion («NTR») previstas
en el anexo1l del Reglamento Delegado (UE)2022/1288, que describen 14 indicadores
medioambientales y sociales obligatorios y 2 indicadores opcionales para demostrar el impacto
de las inversiones sostenibles con respecto a estos indicadores: emisiones de gases de efecto
invernadero (GEl); huella de carbono; intensidad de GEI de las empresas en las que se invierte;
exposicion frente a empresas activas en el sector de los combustibles fésiles; proporcion de
inversiones en empresas activas en el sector de los combustibles fésiles; intensidad de consumo
de energia por sector de alto impacto climatico; actividades que afectan negativamente a zonas



La lista incluye las
inversiones que
constituyen la mayor
parte de las
inversiones del
producto financiero
durante el periodo de
referencia, que es:
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sensibles en cuanto a la biodiversidad; emisiones al agua; ratio de residuos peligrosos y residuos
radiactivos; consumo y reciclado del agua (opcional); infracciones de los principios del Pacto
Mundial de las Naciones Unidas y de las Lineas Directrices de la Organizacién de Cooperacion y
Desarrollo Econdmicos (OCDE) para Empresas Multinacionales; ausencia de procesos y
mecanismos de cumplimiento para realizar un seguimiento del cumplimiento de los principios
del Pacto Mundial de las Naciones Unidas y de las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales; brecha salarial entre hombres y mujeres, sin ajustar; diversidad de género de la
junta directiva; exposicion a armas controvertidas; brecha salarial excesiva entre el director
ejecutivo y los trabajadores (opcional).

Para atenuar las incidencias adversas detectadas, se lleva a cabo una evaluaciéon mas exhaustiva
con el fin de identificar una estrategia de implicacién o de posible desinversidon de la empresa,
tal y como se describe en las politicas de Carmignac sobre implicacién y principales incidencias
adversas.

En el marco de su estrategia de las PIA, Carmignac identifica las empresas que obtienen peores
resultados que el indice de referencia en términos de los indicadores de las PIA. Nuestro
proveedor de datos externo Impact Cubed nos permite hacer un seguimiento del impacto de
nuestros fondos para cada PIA.

La identificacién de empresas que obtienen peores resultados que el indice en términos de
las PIA nos permite entablar un didlogo con las empresas para asegurarnos de que se
comprometen a reducir su impacto. Identificamos que Hyundai Motors era uno de los principales
responsables de los deslucidos resultados de Carmignac Emergents en relacién con los procesos
para realizar un seguimiento del cumplimiento de los principios del Pacto Mundial de las
Naciones Unidas y de las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales.
Emprendimos un didlogo activo con Hyundai Motors en 2022. Las actividades de implicacion se
centraron principalmente en los avances realizados en los ambitos medioambiental y de
gobierno corporativo.

También abordamos las controversias medioambientales y sociales (cadena de produccién) en
las que estd implicada la empresa. Teniendo en cuenta los compromisos adquiridos por la
empresa, pedimos mas claridad sobre cémo pretende lograr una supervision suficiente y cémo
se asegurara de que actla en consonancia con sus compromisos a largo plazo, al tiempo que
informa a los inversores sobre el cumplimiento de estos compromisos.

Llevaremos a cabo un seguimiento con Hyundai Motors de los procesos de control del indicador
de PIA relativo al cumplimiento de los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas y de
las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales, con el fin de asegurarnos de
gue se estan aplicando las medidas adecuadas.

éCudles han sido las inversiones principales de este producto financiero?

A continuacién figuran las 15 inversiones mas importantes en 2022, sobre la base de datos
medios a finales de mes:

Inversiones de mayor volumen Sector % de activos Pais
SAMSUNG ELECTRONICS Tecnologias de la informacién 9,10% Corea del Sur
TAIWAN SEMICONDUCTOR Tecnologias de la informacion 4,88% Taiwan
GRUPO BANORTE Finanzas 4,56% México
H.K EXCHANGES AND CLEARING LTD Finanzas 3,43% Hong Kong
B3 BOLSA BALCAO Finanzas 3,23% Brasil
NEW ORIENTAL EDUCATION & TEC Consumo discrecional 3,00% China
LG CHEM Materiales 2,95% Corea del Sur
ANTA SPORTS PRODUCTS Consumo discrecional 2,94% China
HYUNDAI MOTOR Consumo discrecional 2,87% Corea del Sur
DABUR INDIA Consumo no ciclico 2,84% India
ICICI LOMBARD GENERAL INSURA Finanzas 2,71% India
ENN ENERGY HOLDINGS Servicios publicos 2,66% China
MERCADOLIBRE INC Consumo discrecional 2,39% Argentina
LENOVO GROUP LTD Tecnologias de la informacién 2,37% China
HAIER SMART HOME CO LTD Consumo discrecional 2,35% China




N ¢Cual ha sido la proporcion de inversiones relacionadas con la sostenibilidad?
La asignacion de

activos describe el
porcentaje de
inversiones en activos
ecnecifirng

A 30 de diciembre de 2022, el 96,7% del patrimonio neto del fondo estaba invertido en empresas
sostenibles segun la definicidn anterior.

¢Cual ha sido la asignacion de activos?

Una proporcion minima del 50% del patrimonio neto del fondo se utiliza para cumplir el objetivo
de inversion sostenible del fondo en consonancia con los elementos vinculantes de la estrategia
deinversion. A 30 de diciembre de 2022, el 96,7% del patrimonio neto del fondo se utilizaba para
cumplir el objetivo de inversién sostenible del fondo.

A partir del 1 de enero de 2023, los niveles minimos de inversiones sostenibles con objetivos
medioambientales y sociales (segun lo descrito en el grafico siguiente) seran del 5% y del 35%,

Las actividades que se
respectivamente, del patrimonio neto del Subfondo. A 30 de diciembre de 2022, estos

ajustan a la taxonomia

se expresan como un

porcentaje de:

- El volumen de
negocios, que refleja
la proporcion de

porcentajes eran del 39,7% y del 57%, respectivamente, del patrimonio neto del fondo.

La categoria n.2 1
Sostenibles  abarca

ingresos procedentes : las inversiones
de actividades 1,28% sostenibles con
Ajustadas a la Al
39,7% objetivos

ecoldgicas de las
empresas en las que
se invierte.

La inversion en
activo fijo (CapEx),

taxonomia

Medioambientale

s
98,72% Otras
medioambiental

Inversiones 57,0% -

Sociales

medioambientales o
sociales.

La categoria n.2 2 No
sostenibles incluye

que muestra las 3,3% . :

inversiones n.2 2 No las inversiones que

ecoldgicas realizadas sostenibles no pueden

por las empresas en considerarse como

las que se invierte, inversiones
sostenibles.

por ejemplo, para la
transicion a una
economia verde.

Los gastos de
explotacion (OpEx)
que reflejan las
actividades
operativas ecoldgicas
de las empresas en
las que se invierte.
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¢En qué sectores econdmicos se han realizado las inversiones?

A continuacion figura el desglose de los sectores econdmicos en los que este fondo ha invertido
en 2022, sobre la base de datos medios a finales de mes de los 12 Gltimos meses:

L. % de
Sectores econémicos .
activos
Consumo discrecional 27.3%
Tecnologias de la informacién 21.9%
Finanzas 17.9%
Servicios publicos 7.8%
Atencioén sanitaria 7.0%
Materiales 4.4%
Consumo no ciclico 4.1%
Telecomunicaciones 3.9%
Industrial 3.4%
Bienes inmobiliarios 2.8%




¢En qué medida se ajustaban las inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental a la taxonomia de la UE?

El fondo tiene un objetivo medioambiental vinculado a los Objetivos de Desarrollo Sostenible y
no a la taxonomia de la UE. A 30/12/2022, el ajuste a la taxonomia de la UE era del 1,28%.

éInvirtio el producto financiero en actividades relacionadas con el gas fésil o la
energia nuclear que cumplian la taxonomia de la UE1?

Si:

En el gas fosil En la energia nuclear

x No:

Los grdficos que figuran a continuacion muestran en verde el porcentaje de inversiones que se ajustaban a la
taxonomia de la UE. Dado que no existe una metodologia adecuada para determinar la adaptacion a la
taxonomia de los bonos soberanos*, el primer grdfico muestra la adaptacion a la taxonomia correspondiente
a todas las inversiones del producto financiero, incluidos los bonos soberanos, mientras que el segundo grdfico
muestra la adaptacién a la taxonomia solo en relacion con las inversiones del producto financiero distintas de
los bonos soberanos.

1. Ajuste a la taxonomia de las 2. Ajuste a la taxonomia de las
inversiones, incluidos los bonos inversiones, excluidos los bonos
soberanos* soberanos*
0, 0,
Volumen de 1.28% Volumen de 1.28%
negocios 98.72% negocios | 98.72%
E E 0,
CapEx P CapEx 100%
OpEx OpEXx 100%
100%
0% 50% 100%
0% 50% 100%
Ajustadas a la taxonomia: Gas f6sil Ajustadas a la taxonomia: Gas fosil
m Ajustadas a la taxonomia: Energia ¥ Ajustadas a la taxonomia: Energia

m Ajustadas a la taxonomia (ni gas fésil ni energia nuclear) M Ajustadas a la taxonomia (ni gas fosil ni energia nuclear)

INo ajustadas a la taxonomia INo ajustadas a la taxonomia

Este gréfico representa el 97% de las inversiones totales

* A efectos de estos grdficos, los «bonos soberanos» incluyen todas las exposiciones soberanas.

1 Las actividades relacionadas con el gas fésil o la energia nuclear solo cumplirdn la taxonomia de la UE cuando contribuyan
a limitar el cambio climéatico («mitigacion del cambio climatico») y no perjudiquen significativamente ningln objetivo de la
taxonomia de la UE (véase la nota explicativa en el margen izquierdo). Los criterios completos aplicables a las actividades
econdémicas relacionadas con el gas fésil y la energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE se establecen en el
Reglamento Delegado (UE) 2022/1214 de la Comisidn.
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Las actividades
facilitadoras
permiten de forma
directa que otras
actividades
contribuyan
significativamente
a un objetivo
medioambiental.
Las actividades de
transicion son
actividades para las
que todavia no se
dispone de
alternativas con
bajas emisiones de

carbono y que, entre

otras cosas, tienen
niveles de emision
de gases de efecto
invernadero que se
corresponden con
los mejores
resultados.

/"

son inversiones
sostenibles con un
objetivo

medioambiental que no

tienen en cuenta los
criterios para las

actividades econdmicas
medioambientalmente
sostenibles con arreglo
a la taxonomia de la UE.
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ya

¢Cual ha sido la proporcion de las inversiones realizadas en actividades de
transicion y facilitadoras?

No aplicable

¢Qué porcentaje de inversiones se han ajustado a la taxonomia de la UE en
comparacion con los periodos de referencia anteriores?

No aplicable

éCudl ha sido la proporcion de inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental no ajustadas a la taxonomia de la UE?

A 30dediciembre de 2022, la proporcién de inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental que no se ajustan a la taxonomia de la UE era del 39,7% del patrimonio neto.

¢Cual ha sido la proporcién de inversiones socialmente sostenibles?

A 30 de diciembre de 2022, la proporcién de inversiones sostenibles con un objetivo social era
del 57% del patrimonio neto.

éQué inversiones se han incluido en «no sostenibles» y cual ha sido su
propdsito? ¢ha habido garantias medioambientales o sociales minimas?

Ademas de las inversiones sostenibles, el fondo puede invertir en efectivo (e instrumentos
equivalentes) con fines de gestidn de la liquidez. El fondo también puede invertir en instrumentos
derivados con fines de cobertura.

Cuando el fondo emprenda posiciones cortas a través de instrumentos derivados sobre un Unico
subyacente, se aplicaran las exclusiones definidas a nivel de la sociedad gestora. Estos productos
derivados se examinan para comprobar el cumplimiento de las normas internacionales sobre
proteccion medioambiental, derechos humanos, estandares laborales y lucha contra la
corrupcién, a través de un filtro de controversias (enfoque «basado en normas»). Estas
inversiones se someten a un procedimiento de garantias minimas, con el fin de garantizar la
conformidad de sus actividades comerciales con las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las Empresas y los
Derechos Humanos.

¢Qué medidas se han adoptado para cumplir el objetivo de inversidn sostenible
durante el periodo de referencia?

En 2022, Carmignacllevé a cabo las medidas que se enumeran a continuacién con el fin de apoyar
el proceso de inversion y cumplir las caracteristicas medioambientales y sociales:

Pilar 1: Integracion ASG

Incorporacion de indicadores sociales adicionales (datos de satisfaccién de empleados vy
consumidores) en el proceso de puntuacién ASG propio START, con el fin de informar a los
analistas de aspectos importantes que pueden afectar la tesis de inversion.
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Mejora de la capacidad de seguimiento de los bonos verdes, sociales y sostenibles con el objeto
de facilitar el seguimiento y la elaboracion de informes dentro del sistema de seguimiento global
de las carteras, un panel de control utilizado por los gestores de carteras que contiene las
posiciones de los fondos en tiempo real.

Desarrollo de modelos propios de puntuacion ASG para deuda soberana (modelos Impact y
Global) en la plataforma START, lo que mejora la eficiencia y la base de datos ASG a disposicion
de los equipos de gestion.

Integracion del seguimiento de las principales incidencias adversas y adopcion de una politica
para integrar esta informacidn sobre los indicadores medioambientales, sociales y de derechos
humanos en la tesis de inversion y la justificacidn de las actividades de implicacion.

Mayor transparencia y supervision automatizada del proceso de reduccién del universo segun
criterios ASG externos e internos.

Incorporacion en el sistema ASG propio START de una cartografia del ajuste a los Objetivos de
Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas medido en porcentaje de ingresos.

En el marco del seguimiento ASG interno, seguimiento semanal del porcentaje minimo de
inversiones sostenibles por los equipos de inversion.

Pilar 2: Exclusiones

Automatizacidn del proceso de revisidn trimestral de la lista de exclusidn con el fin de identificar
las empresas que estarian sujetas a exclusiones sectoriales o vinculadas a controversias, asi
como aquellas integradas en el proceso de reducciéon del universo, si procede.

Pilar 3: Voto e implicacion:

Introduccidon de un enfoque de «voto clave» para dar prioridad a las empresas en las que
contamos con las mayores posiciones para recomendaciones de voto mas especificas y posibles
actividades de implicacion relacionadas con la decision de voto, especialmente con respecto al
clima.

Elaboracion de boletines trimestrales sobre gestion responsable para mostrar a los clientes
como promovemos la propiedad activa.

Continuacién de nuestro plan trimestral de implicacion corporativa, el cual se centraba en casi
un 58% en cuestiones tematicas medioambientales, sociales o de gobierno corporativo.

En lo que respecta mds concretamente a las actividades de implicacion, nuestra responsabilidad
fiduciaria implica el pleno ejercicio de nuestros derechos como accionistas y la implicacion con
las empresas en las que invertimos. El didlogo lo mantienen los analistas financieros, los gestores
de carteray el equipo ASG. Creemos que nuestras actividades de implicacion permiten entender
mejor como las empresas gestionan los riesgos extrafinancieros y mejoran significativamente su
perfil ASG, a la vez que crean valor a largo plazo para nuestros clientes, la sociedad y el
medioambiente. Nuestra implicacion puede hacer referencia a una de estas cinco
consideraciones: 1) riesgos ASG, 2) un tema ASG, 3) un impacto deseado, 4) un comportamiento
controvertido, o 5) una decisidn de voto en una junta general. Carmignac podra colaborar con
otros accionistas y tenedores de bonos cuando ello contribuya a influir en las actuaciones y el
gobierno corporativo de las empresas que forman parte de la cartera. Con el fin de garantizar
gue una empresa identifique, anticipe y gestione correctamente cualquier situacion de conflicto
de intereses potencial o confirmada, Carmignac aplica y actualiza una serie de politicas y
directrices.

En 2022, emprendimos un didlogo activo con 81 empresas sobre temas ASG especificos a nivel
de Carmignac, y con 4 empresas de este fondo en particular.

Por ejemplo, entablamos didlogo con Dabur India en agosto de 2022, antes de emitir nuestro
voto en su junta general de accionistas. Nos pusimos en contacto con la empresa para solicitar
una aclaracion de su plan de remuneracion de los directivos. Tras la explicacidn de la empresa,
decidimos votar a favor de los dos acuerdos relativos a la remuneracién incluidos en el orden del
dia. Sin embargo, votamos en contra de que un representante de la familia formara parte del
consejo de administracidon de la empresa, con el fin de sefialar nuestra preocupacion por el
reducido nivel de independencia del consejo. Después de la votacién, interactuamos con la
empresa en septiembre de 2022 para dar nuestra opinidn sobre estos dos temas.



Los indices de
referencia son indices
que miden si el
producto financiero
logra las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve.
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En cuanto a la remuneracion de los directivos, pedimos mas transparencia acerca de la concesién
de incentivos a largo plazo, asi como mas claridad en torno a los distintos elementos del paquete
salarial. Asimismo, reiteramos nuestra opinion de que deberia existir un vinculo claro entre los
niveles de remuneracién y los resultados. En cuanto a la independencia del consejo, debido a la
lenta renovacion de los miembros, solo el 29% del consejo se consideraba independiente en la
fecha de la junta general de accionistas. La empresa tomd nota de nuestros comentarios y
explicd que estd en proceso de renovar el consejo, pero que esos cambios llevan su tiempo. Por
ultimo, aunque acogimos con agrado su ambicioso objetivo de neutralidad de carbono
para 2040, solicitamos una hoja de ruta en el informe del afio que viene.

Tras estas actividades de implicacion, y después de revisar el caso con el analista de inversiones
principal, decidimos revisar a la baja la calificacion de gobierno corporativo de la empresa, asi
como su calificacion global en nuestra herramienta interna de puntuacién ASG, START.
Seguiremos vigilando la evolucidn de las practicas de la empresa, sobre todo la transparencia y
la presentacion de informes.

é¢Como se ha comportado este producto financiero en comparaciéon con el
indice de referencia designado?

No aplicable.

é¢Como difiere el indice de referencia de un indice general de mercado?

No aplicable.

éComo se ha comportado este producto financiero con respecto a los
indicadores de sostenibilidad para determinar la conformidad del indice de
referencia con el objetivo de inversion sostenible?

No aplicable.

é¢Como se ha comportado este producto financiero en comparacion con el
indice de referencia?

No aplicable.

é¢Como se ha comportado este producto financiero en comparacion con el
indice general de mercado?

No aplicable.
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