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In qualita di investitori di lungo termine, instauriamo un dialogo regolare con le societa nelle quali investiamo

per incoraggiarle a migliorare le loro prassi di valutazione dei criteri ambientali, sociali e di governance (ESG).

Ecco come abbiamo concretizzato il nostro impegno in materia di azionariato attivo nel secondo trimestre 2023:
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Carmignac si impegna ad allineare la sua strategia di dialogo su cinque tipologie di engagement: engagement
legato a rischi ESG elevati, engagement tematico, engagement di impatto, engagement relativo a

comportamenti controversi, engagement relativo a decisioni di proxy voting”.

Nel secondo trimestre 2023, Carmignac ha avviato 10 azioni di dialogo con societa nelle quali investe e ha

coperto tre tipologie di engagement:
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Carmignac ha espresso almeno una volta un voto negativo contro le delibere del management delle

societa nelle quali investe nel 56% delle Assemblee dei soci in cui ha votato:
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® Numero di riunioni con almeno un voto contrario al management

= Numero di riunioni senza voto contrario al management

Scopri la nostra attivita specifica di engagement svolta nel secondo trimestre 2023 nei confronti di due societa

nella quali investiamo:

Public Power Corporation

Settore: Energia elettrica

Regione: Europa

Carmignac detiene attraverso portafogli in gestione due obbligazioni con un vincolo ESG (Sustainability-Linked
Bond o SLB) della societa 2.

Investimento di Carmignac

Prima della decisione di investire negli SLB a marzo 2021 e luglio 2021, la societa era inserita nella nostra
Lista di esclusioni ESG. In base alla Politica di esclusione di Carmignac, escludiamo le societa di
generazione di energia elettrica che non rispettano le soglie minime previste nella politica. Tuttavia ci
riserviamo la possibilita di prevedere delle eccezioni e dopo I'emissione della prima obbligazione

sostenibile SLB abbiamo deciso di togliere I'azienda dalla Lista di esclusioni ESG di Carmignac e di
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investire nella societa alla luce di una serie di fattori:

I miglioramento dei dati storici della societa sull’intensita di generazione di energia elettrica
(gCO2/kWh);

I'impegno della societa in materia di sostenibilita, in particolare la chiusura progressiva degli impianti a
lignite esistenti entro il 2023 e il totale abbandono della lignite entro il 2028;

I'emissione dei due SLB e gli ambiziosi obiettivi di performance di sostenibilita (SPT) dichiarati.

A marzo 2023, la societa ha annunciato di non essere riuscita a realizzare I'obiettivo di sostenibilita
correlato all’obbligazione SLB emessa nel marzo 2021. Il mancato raggiungimento dell’obiettivo determina
pertanto un aumento del tasso di interesse di 50 pb a partire dalla prossima data di stacco delle cedole, a
ottobre 2023. Il vincolo ESG associato a questo titolo prevedeva una riduzione del 40% delle emissioni
dirette di CO2 (Scope 1) a fine 2022. La societa ha raggiunto una riduzione del 36%. L'evento ha fatto
scattare un’azione di engagement da parte nostra nei confronti della societa per capire le ragioni del
mancato raggiungimento dell’obiettivo e le implicazioni a pit lungo termine per la sua strategia e obiettivi

climatici.

Attraverso i portafogli in gestione, Carmignac detiene anche un’altra obbligazione sostenibile SLB emessa
dalla societa a luglio 2021, associata a un obiettivo di riduzione del 57% delle emissioni di Scope 1 entro
dicembre 2023 rispetto ai livelli del 2019.

Metodo di engagement

Abbiamo avviato un dialogo con il rappresentante delle investor relations e il CFO.

Riepilogo dell’attivita di engagement

PPC ci ha spiegato le circostanze eccezionali che hanno determinato il mancato raggiungimento
dell’obiettivo: la crisi energetica scatenata dalla guerra in Ucraina ha sollecitato un aumento della
generazione di energia elettrica a partire dalla lignite al fine di salvaguardare I'approvvigionamento
energetico greco. n qualita di obbligazionisti di rilievo della societa e alla luce di questi chiarimenti,
abbiamo incoraggiato la societa a chiarire pubblicamente la sua strategia per il conseguimento
dell’obiettivo della seconda obbligazione sostenibile prima della scadenza di dicembre 2023. Inoltre
abbiamo chiesto alla societa di essere piu trasparente sulla revisione del piano di smantellamento delle
centrali a lignite, mettendo a disposizione informazioni sulla compatibilita di tale piano con I'obiettivo di
azzeramento delle emissioni nette entro il 2040 e con I'impegno a cessare completamente |'estrazione di
questo prodotto inquinante entro il 2028. Abbiamo fatto presente la nostra volonta di supportare la societa

nel suo impegno a stabilire obiettivi certificati basati sulla scienza (science-based target).

Risultati e prossime azioni

Proseguiremo il dialogo con la societa in questo ambito.
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TotalEnergies

Settore: Oil & Gas
Regione: Europa

Alcuni portafogli della gamma Carmignac sono investiti in titoli azionari e obbligazionari della societa®.

Obiettivi di engagement

Nell’ambito della nostra strategia ESG e in linea con la politica di engagement sul cambiamento climatico,
monitoriamo la strategia sul clima di questa societa del comparto oil & gas. All’Assemblea dei soci del
2022 avevamo votato contro il piano di transizione climatica e sostenibilita presentato dall’azienda®. Nel
secondo trimestre, prima dell’Assemblea dei soci del 2023 prevista per il 26 maggio, Carmignac ha tenuto

due riunioni con la societa.

Metodo di engagement

La prima riunione di engagement, tenutasi ad aprile, era un incontro di persona con il CEO. La riunione di
follow-up e stata una call con i rappresentanti delle investor relations della societa, organizzata a maggio,

prima della data dell’assemblea.

Riepilogo dell’attivita di engagement

I due incontri hanno permesso a Carmignac di fornire un feedback alla societa sulla sua strategia per il
clima: abbiamo riconosciuto gli sforzi del management su una serie di aspetti relativi alla sostenibilita e i
progressi raggiunti nella strategia di transizione energetica. | principali elementi affrontati durante

I'incontro con la societa sono stati:

Responsabilita sulle emissioni indirette di CO2 (Scope 3);

Andamento del capex sulle energie low-carbon;

Utilizzo del meccanismo di compensazione vs dipendenza dalle tecnologie di riduzione delle emissioni
delle emissioni dirette di CO2;

Articolazione dei vantaggi per I'ambiente della strategia di espansione della produzione di gas

utilizzando un’analisi di scenario prospettica rispetto ad altre tecnologie praticabili.

Risultati e prossime azioni

Di conseguenza, Carmignac ha espresso un voto contrario alla relazione 2023 della societa sulla

sostenibilita e il clima® . Siamo preoccupati che nella relazione continuino a mancare informazioni
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essenziali che ci consentirebbero di comprendere e confrontare le strategie della societa per la transizione
energetica rispetto a quelle messe in atto dai competitor. Inoltre riteniamo che il management non sia
sufficientemente disposto a riconoscere la responsabilita della societa per quanto riguarda le emissioni
legate al consumo dei propri prodotti. Pensiamo che questo atteggiamento non sia sostenibile nel medio-

lungo termine da un punto di vista giuridico.

Inoltre abbiamo espresso il nostro voto contrario a una mozione degli azionisti che chiedeva di allineare
all’obiettivo stabilito nell’Accordo di Parigi sul clima gli attuali obiettivi della societa di riduzione entro il
2030 delle emissioni di gas serra derivanti dall’utilizzo dei propri prodotti®. Non riteniamo a oggi che la
risoluzione proposta sia un metodo efficace per affrontare il cambiamento climatico e pensiamo anzi che
potrebbe avere conseguenze negative indesiderate, per esempio costringere la societa a cedere asset a
investitori meno scrupolosi in termini di valutazione dei criteri ESG, avere impatti sui prezzi e causare una
maggiore dipendenza da stati che presentano rischi geopolitici. Poiché il settore energetico va verso un
maggiore ricorso alle fonti rinnovabili, potra essere opportuno specificare un obiettivo di emissioni
indirette di CO2 (Scope 3) in futuro, ma a oggi consideriamo che una tale mossa sarebbe inefficace a

livello mondiale.

Circa I'11% degli azionisti ha votato contro la relazione sul clima della societa e il 30% ha sostenuto la

delibera presentata dagli azionisti®.
Proseguiremo il dialogo con la societa su questo tema.

Ulteriori informazioni sulle nostre decisioni di voto in occasione delle Assemblee dei soci sono reperibili

sul nostro sito internet'? .



TPer ulteriori informazioni consultare la nostra politica di engagement, disponibile al seguente link: https://www.carmignac.fr/fr_FR/investissement-
durable/politiques-et-rapports.

2p131 maggio 2023: Carmignac Portfolio Flexible Bond, Carmignac Portfolio Global Bond, Carmignac Patrimoine, Carmignac Portfolio Patrimoine,
Carmignac Sécurité, Carmignac Portfolio Sécurité.

3 https://carmidoc.carmignac.com/SRIEXP BE FR.pdf

4A131 maggio 2023: Carmignac Portoflio Climate Transition, Carmignac Credit 2025, Carmignac Credit 2027, Carmignac Portfolio Flexible Bond,
Carmignac Portfolio Credit, Carmignac Portfolio Global Bond, Carmignac Investissement, Carmignac Portfolio Investissement, Carmignac Patrimoine,

Carmignac Portfolio Patrimoine, Carmignac Portfolio Sécurité, Carmignac Sécurité. SDelibera 16 - Approvazione del Piano di transizione sul clima e
sostenibilita della Societa; Assemblea dei soci di TotalEnergies, 25 maggio 2022.

6Delibera 14 - Approvazione del piano di sviluppo sostenibile e di transizione energetica della Societa; Assemblea dei soci di TotalEnergies, 26
maggio 2023.

"Delibera A — Allineamento degli obiettivi sulle emissioni indirette (Scope 3) con I'obiettivo stabilito nell’Accordo di Parigi sul clima (voto consultivo),
Assemblea dei soci di TotalEnergies, 26 maggio 2023.

8Limitare il riscaldamento climatico del pianeta a meno di 2°C rispetto a livelli preindustriali e proseguire gli sforzi per limitare I'aumento della
temperatura di 1,5°C.

9Fonte: https://totalenergies.com/sites/g/files/nytnzg121/files/documents/2023-05/AG2023 Resultats-des-votes-par-resolution FR.pdf.

10 https://vds.issgovernance.com/vds/#/0DI40Q==

Per saperne di piu sulla nostra politica di investimento responsabile, visita la nostra pagina Investimenti responsabili:

Investimento Responsabile
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https://totalenergies.com/sites/g/files/nytnzq121/files/documents/2023-05/AG2023_Resultats-des-votes-par-resolution_FR.pdf
https://vds.issgovernance.com/vds/#/ODI4OQ==
https://www.carmignac.it/it_IN/investimento-sostenibile/in-sintesi

AVVERTENZE LEGALI IMPORTANTI
Materiale pubblicitario. Il presente documento é rivolto a clienti professionali

Il presente documento & pubblicato da Carmignac Gestion S.A., societa di gestione del risparmio autorizzata dall’Autorita per i Mercati Finanziari
(AMF) in Francia, e dalla sua controllata lussemburghese, Carmignac Gestion Luxembourg, S.A., societa di gestione di fondi di investimento
autorizzata dalla Commissione di Vigilanza del Settore Finanziario (CSSF). "Carmignac" & un marchio depositato. "Investing in your interest" & uno
slogan associato al marchio Carmignac. Il presente documento non puo essere riprodotto, integralmente o parzialmente, senza la previa
autorizzazione della societa di gestione. Non si tratta né di un’offerta di sottoscrizione né di una consulenza d’investimento. Il presente documento
non € inteso a fornire consulenza contabile, legale o fiscale né deve essere considerato attendibile in tal senso. Il presente materiale & fornito
unicamente a scopo informativo e non puo essere considerato attendibile per valutare la fondatezza di un investimento in titoli o partecipazioni in
esso illustrati né per qualsivoglia altra finalita. Le informazioni ivi contenute possono essere parziali e sono soggette a modifiche senza preavviso.
Esse sono riferite alla situazione alla data di redazione del presente documento e sono ricavate da fonti proprietarie e non proprietarie ritenute
affidabili da Carmignac, non sono necessariamente esaustive e non se ne garantisce I'accuratezza. Il riferimento a titoli o strumenti finanziari specifici
e riportato a titolo meramente esemplificativo per illustrare titoli attualmente o precedentemente presenti nei portafogli dei Fondi della gamma
Carmignac. Tale riferimento non & volto pertanto a promuovere l'investimento diretto in detti strumenti né costituisce una consulenza di
investimento. La Societa di Gestione ha la facolta di effettuare transazioni con tali strumenti prima della pubblicazione della comunicazione. |
portafogli dei Fondi Carmignac possono essere modificati in qualsiasi momento. Copyright: | dati pubblicati nel presente documento sono di
proprieta esclusiva dei rispettivi proprietari, cosi come riportati nella presentazione. CARMIGNAC GESTION 24, place Vendéme - F - 75001 Paris Tel:
(+33) 01 42 86 53 35 Societa di gestione di portafogli autorizzata dall' AMF S.A. con capitale di € 15.000.000 - RCS Parigi B 349 501 676 CARMIGNAC
GESTION Luxembourg - City Link - 7, rue de la Chapelle - L-1325 Luxembourg - Tel: (+352) 46 70 60 1 Filiale di Carmignac Gestion — Societa di
gestione di fondi di investimento autorizzata dalla CSSF S.A. con capitale di € 23.000.000 - RC Lussemburgo B67549.
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