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Un contexto de renta fija que se torna mas complejo

Aunque la situacion sanitaria estd mejorando gracias a una clara aceleracion de las campanas de vacunacion —
especialmente en los paises desarrollados—, las perspectivas positivas de normalizacién anuncian el regreso
con fuerza de los temores vinculados a la subida tanto de los tipos de interés como de las previsiones de

inflacién, ya confirmados desde principios de ano, sobre todo en Estados Unidos y en Europa.



Repercusiones para los mercados de renta

fija

3

Una situacién compleja, caracterizada por rentabilidades negativas desde principios de ano en la gran
mayoria de activos de renta fija.

Implicaciones para los

inversores

Unas rentabilidades anémicas que podrian verse aun mas penalizadas por una subida de los tipos de

interés, especialmente en el marco de una gestion tradicional o pasiva.

Asi pues, ;como podemos gestionar estos riesgos de subida de los tipos de interés y de las previsiones de
inflacién en los mercados de renta fija e incluso sacar partido de ellos?

Eligiendo una solucion de renta fija de gestién fundamentalmente activa, que cuente con todas las herramientas

necesarias para hacer frente a estos riesgos y transformarlos en fuentes de rentabilidad.



Carmignac Portfolio Flexible Bond
Una solucion flexible para capear los mercados mundiales de renta fija

Una gestion activa de los riesgos en todos los contextos de mercado

Carmignac Portfolio Flexible Bond es una estrategia de asignacién de activos de renta fija que tiene por objeto
aprovechar las oportunidades de estos mercados a escala mundial y, al mismo tiempo, cubrir de forma
sistematica el riesgo de divisa. Gracias a su amplio universo de inversion y a su gestion flexible de la
sensibilidad a los tipos de interés, el Fondo es capaz de aprovechar los movimientos de caida y subida de los

tipos de interés o de la inflacion, al tiempo que gestiona de forma activa el riesgo.

Protegerse del riesgo de los tipos de interés y transformarlo en catalizador de la
rentabilidad
Gestion activa de la sensibilidad en el Fondo desde principios de 2020
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Gracias a su amplia horquilla de sensibilidad, de -3 a +8, el Fondo puede aplicar estrategias vendedoras
en todas las curvas de tipos y en todos los vencimientos. Carmignac Portfolio Flexible Bond puede
incluso ir mas alla de la reduccion o la neutralizacién del riesgo de tipos de interés recurriendo a
derivados hasta obtener una sensibilidad negativa a los tipos, ya sea en una curva de tipos especifica o en

el conjunto de la cartera.


https://www.carmignac.es/es_ES/fondos/carmignac-portfolio-flexible-bond/a-eur-acc/

Iranstormar el riesgo de Inflacion en un catalizador de Ia
rentabilidad
Evolucion del nivel de exposicion a las estrategias de inflacion en el Fondo desde principios de 2020
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El Fondo tiene acceso al conjunto de segmentos del universo de renta fija, lo que le permite, entre otras
cosas, implementar estrategias de inflacién invirtiendo en bonos indexados a la inflacion o en el «punto
de equilibrio» de la inflacion, tanto en Europa como en el resto del mundo. De este modo, es capaz de
gestionar su exposicién de forma dindmica en funcidn del nivel de las previsiones de inflacion para poder

sacar partido de la situacion.

Fuente: Carmignac, a 30/4/2021.

iLo sabia?

Carmignac Portfolio Flexible Bond combina un enfoque top-down y una implementacion bottom-up de
estrategias de tipos de interés y de crédito: la estructuracion de la cartera se cimienta sobre las convicciones de
sus gestores respecto de cada segmento del universo de renta fija y sobre un exhaustivo analisis de los
mercados. Los gestores se benefician de la experiencia y saber hacer de todo el equipo de gestiéon y de la de

nuestros especialistas en crédito, en deuda emergente y en deuda financiera.



Gestionar los periodos de subida de los tipos de interés y de la inflacion, en la practica

En la coyuntura actual, las estrategias de tipos de interés y de inflacion implantadas en la cartera de Carmignac
Portfolio Flexible Bond reflejan nuestras perspectivas especificas sobre determinadas economias para las que
prevemos normalizaciones en el plano de la politica monetaria o marcadas presiones inflacionistas. Asimismo,

ajustamos tacticamente la ponderacion de estas estrategias en funcion del nivel de las valoraciones.

POSICIONES VENDEDORAS EN DEUDA ESTADOUNIDENSE

La sensibilidad del Fondo se ha reducido de forma notable mediante el uso de derivados a fin de tener en
cuenta el riesgo de subida de los tipos vinculado a la reapertura de las economias. Tras un periodo de cierta
calma, creemos que los tipos estadounidenses vuelven a presentar potencial de subida, lo que justifica las

posiciones vendedoras.

POSICIONES COMPRADORAS EN DEUDA CORE EUROPEA

Los tipos europeos han subido notablemente en las ultimas semanas, siguiendo la estela —con un cierto
retraso— de sus homologos estadounidenses. No obstante, consideramos que el mercado es demasiado
optimista en cuanto a las primeras subidas de tipos por parte del Banco Central Europeo (BCE) y que los

niveles actuales de los tipos de la zona euro constituyen un buen punto de entrada.



POSICIONES VENDEDORAS EN LA INFLACION EUROPEA
Estimular las previsiones de inflacidon no constituye una prioridad para el BCE y, ademas, sus niveles nos
parecen demasiado elevados y justifican el establecimiento de posiciones vendedoras en la inflacion de la

zona euro. Ademas, ello también puede proteger a la cartera en caso de decepcion en el plano econémico.

POSICIONES COMPRADORAS EN LA INFLACION ESTADOUNIDENSE
La reactivacion de la economia estadounidense deberia venir acompanada de un claro repunte de la inflacion
impulsado por un banco central dispuesto a dejar que la economia se sobrecaliente de cara a alcanzar una

situacién de pleno empleo.

Fuente: 26/5/2021.

:Desea obtener mas informacion?

Pongase en contacto con nosotros


https://www.carmignac.es/es_ES/contactez-nous

Carmignac Portfolio Flexible Bond A EUR Acc

1SIN: LUO336084052
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Principales riesgos del Fondo

TIPO DE INTERES: El riesgo de tipo de interés se traduce por una disminucién del valor liquidativo
en caso de variacion de los tipos de interés.

CREDITO: El riesgo de crédito corresponde al riesgo de que el emisor no sea capaz de atender sus
obligaciones.

TIPO DE CAMBIO: El riesgo de cambio esta vinculado a la exposicion, por medio de inversiones
directas o de instrumentos financieros a plazo, a una divisa distinta de la divisa de valoracién del
Fondo.

RENTA VARIABLE: Las variaciones de los precios de las acciones cuya amplitud dependa de los
factores econdémicos externos, del volumen de los titulos negociados y del nivel de capitalizacion de
la sociedad pueden influir negativamente en la rentabilidad del Fondo.

El fondo no garantiza la preservacion del capital.

MATERIAL PROMOCIONAL. El presente documento esta dirigido a clientes profesionales Este documento no puede reproducirse ni total ni
parcialmente sin la autorizacion previa de la sociedad gestora. No constituye una oferta de suscripcion ni un consejo de inversion. La informacion
contenida en este documento puede ser parcial y puede modificarse sin previo aviso. Carmignac Portfolio Flexible Bond es un sub-fondo de
Carmignac Portfolio SICAV, una compania de inversion bajo derecho luxemburgués, conforme a la Directiva UCITS. Carmignac Portfolio Flexible
Bond es la nueva denominacién de Carmignac Portfolio Unconstrained Euro Fixed Income desde el 10 de marzo de 2021. Los objetivos, la estrategia
de inversidn, la gestion de riesgos y la estructura de comisiones del Fondo permanecen inalterados. El Fondo se encuentra registrado ante la
Comision Nacional del Mercado de Valores de Espafa con el nUmero 392. Las rentabilidades historicas no garantizan rentabilidades futuras. La
rentabilidad es neta de comisiones (excluyendo las eventuales comisiones de entrada aplicadas por el distribuidor). La rentabilidad podra subir o
bajar a resultas de las fluctuaciones en los tipos de cambio en el caso de las participaciones que carezcan de cobertura de divisas. El acceso al Fondo
puede ser objeto de restricciones para determinadas personas o en determinados paises. El Fondo no estéa registrado en Norteamérica ni en
Sudameérica. No ha sido registrado de conformidad con la US Securities Act of 1933 (ley estadounidense sobre valores). No puede ofrecerse o
venderse ni directa ni indirectamente a beneficio o por cuenta de una «persona estadounidense» (U.S. person) segun la definicion contenida en la
normativa estadounidense «Regulation S» y/o FATCA. El fondo tiene un riesgo de pérdida de capital. Los riesgos y los gastos se describen en el
documento de datos fundamentales para el inversor (DFI). El folleto, el DFI, los estatutos de la sociedad o el reglamento de gestion y los informes
anuales del Fondo se pueden obtener a través de la pagina web www.carmignac.es, mediante solicitud a la sociedad. Antes de la suscripcion, se debe
hacer entrega al suscriptor del DFl y una copia del ultimo informe anual.
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