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A pesar de los desafios a los que se enfrenta Europa en la actualidad, creemos que existen oportunidades de inversion

atractivas a largo plazo que hay que aprovechar, especialmente en el lado de la renta variable.

Las firmas y sectores europeos se
pasan por alto muy a menudo

- Mark Denham, responsable de Renta

Variable Europea



https://www.carmignac.es/es_ES/gente/mark-denham-51?open_modal=1

Descubre nuestros Fondos:

Carmignac Portfolio Grande Europe

Carmignac Portfolio Patrimoine Europe

“Nos mostramos bastante optimistas sobre las perspectivas de la renta variable europea en un horizonte a tres anos,
pero también es cierto que existen una serie de cuestiones que podrian alterar este escenario, especialmente en el

ambito macroecondmico, en la parte descendente.

En Europa, nos preocupa el desenlace del brexit, los presupuestos italianos y en qué desembocaré todo ello. Cualquier
tipo de tension entre los paises europeos y la Unién Europea merma ligeramente el argumento de inversién de la renta
variable. A ello se suman las preocupaciones macroeconémicas globales, como en qué medida los aranceles de Trump
afectaran al comercio mundial y a las empresas europeas. Muchas empresas europeas tienen un caracter muy

internacional, sse veran afectadas por este tipo de acontecimientos?

A veces observamos perturbaciones en los mercados europeos, lo que se refleja en volatilidad en los precios de las
acciones, por ejemplo, cuando se genera una gran polémica en torno a la relacion de un pais con la Union Europea, como
ha sucedido con lItalia y sus presupuestos o con las negociaciones del brexit. Con todo, generalmente utilizamos esa
clase de volatilidad para incrementar nuestras posiciones donde confiamos plenamente en la conviccién de inversion

ascendente.

Somos principalmente inversores ascendentes y, cuando un factor descendente como ese resulta en una bajada
temporal de las cotizaciones, tratamos de aprovecharla e incrementar nuestra posicion para impulsar la rentabilidad de
las carteras. Considero que existen muchas oportunidades a largo plazo en Europa, pero una temaética especialmente
interesante en la actualidad es la de los segmentos mas innovadores del mercado, como el tecnolégico, el de modelos
de negocio de Internet e incluso el biotecnolégico. Creo que cuando los inversores internacionales piensan en estas
tematicas y sectores, muy a menudo se centran exclusivamente en, por ejemplo, la costa oeste de EE. UU., empresas
como Amazon, Apple y las grandes firmas estadounidenses o incluso las companias asiaticas, como Tencent y Alibaba
en China, y asi sucesivamente. Considero que las firmas y sectores europeos se pasan por alto muy a menudo. Asi,
ahora estamos especialmente interesados en algunos modelos de negocio de Internet que cotizan en Europa vy,
especialmente, en algunas firmas de biotecnologia en Europa, de las que los inversores internacionales en el sector

salud suelen rehuir, lo que, a mi juicio, resulta injustificado en muchos casos.

No cabe duda de que el desenlace del brexit sigue siendo una de las grandes incognitas. Nuestra conviccion es que para
marzo, dispondremos de algun tipo de acuerdo sobre el brexit. Caben dos posibilidades: o bien llegamos a finales de
marzo sabiendo el tipo de relacién tendremos con la Unién Europea, sea cual sea, o bien llegamos a marzo habiendo
aplazado la decisién o cualquier tipo de relacion. En mi opinién, cualquiera de las dos posibilidades es aceptable para los
mercados. Creo que si para marzo no hemos alcanzado ningun acuerdo y se produce una salida abrupta de la Unién
Europea, sin ningun tipo de planificacion real o conocimiento de como seria nuestra relacion, la situacion podria resultar

problematica, pero opinamos que la posibilidad de que esto suceda es minoritaria en estos momentos.”
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