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Ausblick 2019

Das Zusammentreffen einer veranderten Liquiditatslage mit einem Konjunkturabschwung wird weitere Wirkung
entfalten.

Die Situation 2019 bleibt unverandert gegentiber dem Vorjahr und setzt die Aktienmarkte stark unter Druck.
Wachstumssektoren mit hoher Transparenz durften ihre relative Outperformance fortsetzen. An den Anleihemarkten
durfte die Verschiebung von Angebot und Nachfrage bei Staatsanleihen ebenfalls flr Aufwartsdruck auf die Zinsen der

Kernlander sorgen. In Zeiten erhéhter Risikoaversion werden Emittenten mit der besten Bonitat als Fluchtwerte dienen.



Umsetzung der Strategie in konkrete Mal3nahmen

Im Aktienbereich: Ubergewichtung von Aktien mit einer hohen Prognosesicherheit

Wir glauben, dass die schwécheren Unternehmen und Lander noch schwécher werden, wéhrend die stdarkeren im
Grunde von all diesen Entwicklungen profitieren werden. Demzufolge wird Qualitét die Bewertungen vermutlich

untersttitzen.

Im festverzinslichen Bereich: ,Barbell-Strategie” in Kombination mit einem aktiven Management.
Das allméhliche Loslésen von den langjéhrigen Liquiditatsspritzen der Zentralbanken und der Eindédmmung der Volatilitat
erfordert eine hohe Allokation in liquiden Mitteln, die durch gréRere Risikopositionen in ausgewaéhlten Anleihen

ausgeglichen wird.

Erhohen der Barmittelposition und aktives Exposure-Management

Exposure gegeniiber den Aktienmarkten

Wir haben die Anzahl von Aktien reduziert, um uns ausschlieRlich auf unsere stirksten Uberzeugungen zu
konzentrieren. Somit haben wir nun ein zwischen einem hoheren Bestand an Barmitteln (und

Barmitteldquivalenten) und starken Uberzeugungen ausgewogenes Portfolio.

Exposure gegeniiber den Anleihenmarkten
Wir bevorzugen Staatsanleihen européischer Nicht-Kernlander, ausgewahlte Anleihen von Unternehmen, die

situtionsbedingt.

Fokussierung auf starke Uber-zeugungen

Technologie

Wir achten bei unseren Wachstumswerten starker auf die Bewertungsniveaus. Wir haben unsere Wachstumstitel
mit hohen Kennzahlen verkauft, um das Exposure gegenlber Growth-Aktien mit geringeren Kennzahlen zu

erhohen.

Konsumgiiter und Gesundheitswesen

Wir investieren selektiv in hochwertige Titel.




HAUPTRISIKEN DES FONDS

AKTIEN: Der Fonds kann durch Schwankungen der Aktienkurse beeinflusst werden, deren Umfang von externen
Faktoren, dem Handelsvolumen der zugrunde liegenden Aktien und der Marktkapitalisierung abhéngt. ZINSSATZ: Das
Zinsrisiko fuhrt bei einer Veranderung der Zinssatze zu einem Rlckgang des Nettoinventarwerts. KREDITPAPIERE: Das
Kreditrisiko besteht darin, dass ein Emittent einen Zahlungsausfall erleiden kann. WAHRUNGEN: Das Wahrungsrisiko
hangt mit dem Exposure in einer Wahrung zusammen, die nicht die Bewertungswahrung des Fonds ist, wobei das
Exposure entweder durch eine Direktanlage oder Uber Forward-Finanzinstrumente erreicht wird. Der Fonds ist mit dem

Risiko eines Kapitalverlusts verbunden.

Quelle: Carmignac, 08.01.2019

Werbeartikel. Dieser Artikel darf ohne die vorherige Genehmigung der Verwaltungsgesellschaft weder ganz noch in Auszlgen reproduziert werden. Er stellt
weder ein Zeichnungsangebot noch eine Anlageberatung dar. Die in diesem Artikel enthaltenen Informationen kénnen unvollstandig sein und ohne vorherige
Mitteilung gedndert werden. Die vergangene Wertentwicklung ist nicht zwangslaufig ein Hinweis auf zuklnftige Ergebnisse. Die Bezugnahme auf bestimmte
Wertpapiere und Finanzinstrumente dient nur der Veranschaulichung und soll Titel herausheben, die in den Portfolios der Fondspalette von Carmignac
enthalten sind oder waren. Dies ist keine Werbung fiir eine direkte Anlage in diesen Instrumenten und stellt keine Anlageberatung dar. Die
Verwaltungsgesellschaft unterliegt vor der Ausgabe von Mitteilungen nicht dem Verbot des Handels mit diesen Instrumenten. Die Portfolios von Carmignac-
Fonds kénnen sich ohne vorherige Anklindigung dndern. Der Fonds ist mit dem Risiko eines Kapitalverlusts verbunden. Die Risiken, Gebihren und laufenden
Kosten sind in den wesentlichen Anlegerinformationen (Key Investor Information Document, KIID) beschrieben. Der Prospekt, die KlIDs, der NIW und die
Jahresberichte des Fonds stehen unter www.carmignac.com oder auf Anfrage bei der Verwaltungsgesellschaft zur Verfligung. Der Zugang zum Fonds kann flr
bestimmte Personen oder Lander Einschrankungen unterliegen. Der Fonds ist weder in Nordamerika noch in Stidamerika registriert. Der Fonds wurde nicht
gemal dem ,US Securities Act” von 1933 registriert. GemaR der Definition der US-amerikanischen Verordnung ,,US Regulation S” und/oder FATCA darf der
Fonds weder direkt noch indirekt zugunsten oder im Namen einer ,,US-Person” angeboten oder verkauft werden. In der Schweiz sind der Prospekt, die KIIDs
und der Jahresbericht unter www.carmignac.ch oder bei unserem Vertreter in der Schweiz, CACEIS (Switzerland) S.A., Route de Signy 35, CH-1260 Nyon,
erhaltlich. Zahlstelle ist CACEIS Bank, Paris, Niederlassung Nyon/Schweiz, Route de Signy 35, 1260 Nyon. Die wesentlichen Anlegerinformationen missen
dem Zeichner vor der Zeichnung ausgehandigt werden. In GroBbritannien sind diese Dokumente fur die franzdsischen Fonds auch in den Geschéftsstellen des
Facilities Agent BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES mit Niederlassung in London, 55 Moorgate, London EC2R, erhéltlich. Diese Unterlagen wurden von
Carmignac Gestion und/oder Carmignac Gestion Luxembourg erstellt und werden in GroRbritannien von Carmignac Gestion Luxembourg UK Branch (registriert
in England und Wales unter der Nr. FC031103, CSSF-Zulassung vom 10.06.2013) vertrieben. Dieser Artikel wurde von Carmignac Gestion und/oder Carmignac
Gestion Luxembourg erstellt und wird in GroRbritannien von Carmignac Gestion Luxembourg UK Branch (registriert in England und Wales unter der Nr.
FC031103, CSSF-Zulassung vom 10.06.2013) vertrieben.



