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Previsiones para 2019
La colision entre el cambio de paradigma de liquidez y la ralentizacion del crecimiento seguira teniendo

repercusiones.

En comparacion con 2018, la coyuntura de 2019 no presenta variaciones y esta ejerciendo una gran presiéon sobre los
mercados bursatiles. Los sectores de crecimiento con una elevada visibilidad deberian volver a registrar su rentabilidad
relativa superior. En los mercados de renta fija, el cambio en la oferta y la demanda en el plano de la deuda publica
también deberfa ejercer una presion alcista sobre los tipos de la deuda publica Core. En periodos de mayor aversién al

riesgo, los emisores de més calidad haran las veces de activos refugio.



De la estrategia a la accidon

Componente de renta variable: sobreponderacion en titulos de gran visibilidad

En nuestra opinion, las empresas y los paises mas fragiles acentuaran su debilidad, mientras que los mas fuertes, en
esencia, se beneficiardn de todos los flujos de inversion. En consecuencia, las valoraciones deberian verse apuntaladas

por la calidad.

Componente de renta fija: aplicacion de una estrategia «Barbell» junto con una gestion activa
La salida gradual de este periodo prolongado de inyecciones de liquidez y supresion de la volatilidad por parte de los
bancos centrales justifica una elevada exposicion a los activos liquidos compensada con un mayor presupuesto de riesgo

en determinados titulos de deuda publica.

Incremento de las posiciones en activos liquidos y gestion activa de las exposiciones

Exposicion a los mercados de renta variable

Hemos reducido el niUmero de valores en cartera para centrarnos Unicamente en nuestras convicciones mas
soélidas. Asf, contamos con una cartera que muestra un equilibrio entre un mayor nivel de activos liquidos (y

equivalentes) y nuestras sélidas convicciones.

Exposicion a los mercados de renta fija
Priorizamos la deuda publica fuera del nlcleo europeo y efectuamos una asignacion selectiva a situaciones

especiales de deuda corporativa y a la deuda emergente.

Enfasis en nuestras principales convicciones

Tecnologia

Prestamos mayor atencion a los niveles de valoracién de nuestros titulos de crecimiento. Hemos liquidado
posiciones en nuestros titulos con multiplos elevados con el fin de aumentar la exposicién a valores de

crecimiento con multiplos mas reducidos.

Consumo y salud

Invertimos de forma selectiva en titulos de elevada calidad




PRINCIPALES RIESGOS DEL FONDO

RENTA VARIABLE: Las variaciones de los precios de las acciones —cuya amplitud dependerd de factores externos—,
los voliumenes de negociacién de titulos o la capitalizacion bursatil pueden influir negativamente en la rentabilidad del
Fondo. TIPOS DE INTERES: El riesgo de tipos de interés deriva en un descenso del valor liquidativo en caso de que se
produzcan fluctuaciones en los tipos de interés. CREDITO: El riesgo de crédito consiste en que el emisor pueda
incumplir el pago. TIPOS DE CAMBIO: El riesgo de tipos de cambio esté vinculado a la exposicién, por medio de
inversiones directas o de instrumentos financieros a plazo, a una divisa distinta de la divisa de valoracion del Fondo. El

Fondo presenta un riesgo de pérdida de capital.

Fuente: Carmignac, a 08/01/2019

Articulo promocional. Este articulo no puede reproducirse, ni total ni parcialmente, sin el consentimiento previo de la sociedad gestora. No constituye una
oferta de suscripcion ni un asesoramiento de inversion. La informacién aqui contenida podria no ser completa y estar sujeta a modificacion sin preaviso alguno.
Las rentabilidades pasadas no garantizan necesariamente los resultados futuros. La referencia a ciertos valores e instrumentos financieros se presenta a
efectos meramente ilustrativos con el fin de destacar titulos que se incluyen o se han incluido en las carteras de los fondos de la gama Carmignac. No tiene por
objeto fomentar la inversién directa en dichos instrumentos ni constituye un asesoramiento de inversion. La Gestora no esté sujeta a ninguna prohibicion de
negociacion sobre estos instrumentos antes de emitir alguna comunicacion. Las carteras de los fondos de Carmignac podrdn modificarse sin previo aviso. El
Fondo presenta un riesgo de pérdida de capital. Los riesgos, comisiones y gastos corrientes se detallan en el documento de datos fundamentales para el
inversor (DFI). Podré consultar el folleto del Fondo, los documentos DFI, el VL y los informes anuales en la web www.carmignac.com, o previa peticion a la
Gestora. El acceso al Fondo podré estar restringido para determinadas personas o paises. El Fondo no estéa registrado en Norteamérica ni en Sudamérica. El
Fondo no ha sido registrado en virtud de la ley de valores estadounidense (US Securities Act) de 1933. El Fondo no podré ofertarse o venderse, directa o
indirectamente, en beneficio o en nombre de una «Persona estadounidense», segun la definicién recogida por el Reglamento estadounidense S [Regulation S]
y/o la ley FATCA. En Suiza, podré consultar los folletos, documentos DFl y el informe anual del Fondo en la web www.carmignac.ch o a través de nuestro
representante en Suiza, CACEIS (Switzerland) S.A., Route de Signy 35, CH-1260 Nyon. El agente de pagos es CACEIS Bank, Paris, sucursal en Nyon/Suiza,
Route de Signy 35, 1260 Nyon Los documentos DFI deberan estar a disposicion del suscriptor con anterioridad a la suscripcién. En el Reino Unido, para los
fondos franceses, también podré consultar estos documentos en la oficina del Representante en BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, que opera a través de
su sucursal en Londres: 55 Moorgate, Londres EC2R. Este documento ha sido elaborado por Carmignac Gestion y/o Carmignac Gestion Luxembourg y se
distribuye en el Reino Unido por Carmignac Gestion Luxembourg, sucursal en el Reino Unido (registrada en Inglaterra y Gales con el numero FC031103, CSSF,
de 10/06/2013). Este articulo ha sido elaborado por Carmignac Gestion y/o Carmignac Gestion Luxembourg y se distribuye en el Reino Unido por Carmignac
Gestion Luxembourg, sucursal en el Reino Unido (registrada en Inglaterra y Gales con el nimero FC031103, CSSF, de 10/06/2013).

Los Fondos se encuentran registrados ante la Comision Nacional del Mercado de Valores de Espafia, con los nimeros 386. La mencion a determinados valores
o instrumentos financieros se realiza a efectos ilustrativos, para destacar determinados titulos presentes o que han figurado en las carteras de los Fondos de la
gama Carmignac. Esta no busca promover la inversion directa en dichos instrumentos ni constituye un asesoramiento de inversién. La Gestora no esta sujeta a
la prohibicién de efectuar transacciones con estos instrumentos antes de la difusién de la informacién.



