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G E S T I O N  P R O F I L É E

Carmignac Profil Réactif 100, Carmignac Profil Réactif 75 et Carmignac 
Profil Réactif 50 sont des fonds de fonds diversifiés orientés vers  
la recherche d’une valorisation maximale du portefeuille à travers  
une politique active d’allocation d’actifs. A ce titre, la répartition  
du portefeuille entre les différentes classes d’actifs et catégories 
d’OPCVM (actions, diversifiés, obligations, monétaires…) varie en fonction  
des anticipations du gérant.

F. Leroux

Le comportement relatif des Fonds Profilés a été très disparate au cours 
du trimestre écoulé. Si Carmignac Profil Réactif 100 a surperformé son 
indice de plus de 3%, Carmignac Profil Réactif  50 s’est laissé distancer 
de plus de 2%. L’explication est double. Alors que la sous-exposition aux 
actions permettait de battre la référence aux indices boursiers, la très 
forte hausse du dollar et du yen contre l’euro et la contre performance 
des emprunts privés par rapport aux emprunts d’Etat les plus représentés 
dans les indices de taux rendaient très difficile la comparaison de nos 
investissements défensifs aux indices obligataires internationaux libellés 
en euro.

La composition de nos Fonds de Fonds n’a que peu varié au cours du trimestre. 
L’absorption de Carmignac Euro-Investissement par Carmignac Euro-
Entrepreneurs explique l’essentiel des mouvements, principalement intra-
européens. Comme ce fut le cas au cours du trimestre précédent, l’exposition 
des Fonds de Fonds aura plus varié au travers d’opérations sur produits 
dérivés que par des mouvements sur les Fonds sous-jacents. Ces expositions 
ont connu une forte variabilité, entre le niveau maximum autorisé d’une 
part (50%, 75% et 100%) et l’exposition la plus basse atteinte : 0% pour 
Réactif 50, 10% pour Réactif 75 et 20% pour Réactif 100. Les mouvements 
importants réalisés sur le niveau d’exposition de chacun des Fonds Profilés 
ont aussi résulté des changements d’exposition à l’intérieur des Fonds les 
composant. Les Fonds ayant le plus contribué positivement à la performance 
trimestrielle sont Carmignac Patrimoine et Carmignac Global Bond pour 
Réactif 50, auxquels il faut ajouter Carmignac Emergents pour Réactif 75.  
Pour Réactif 100, Carmignac Emergents, Carmignac Emerging 
Discovery et Carmignac Investissement Latitude ont été les plus 
gros contributeurs. Les positions dérivées les plus significatives dans 
leur contribution positive à la performance ont été pour nos trois Fonds 
Profilés, les options sur la volatilité de l’indice S&P 500 (indice VIX) et 
une option d’achat sur les cours de l’or conditionnée à un mouvement de 
hausse du dollar.

Nos Fonds de Fonds entament le trimestre avec un positionnement 
tactique offensif,  investis au maximum de leur autorisation.  
Après la prise en compte du ralentissement américain, nous estimons 
les marchés capables de réaliser un rebond technique digne d’intérêt. 
Néanmoins, au-delà de ce possible soubresaut estival, nous pensons 
qu’un positionnement défensif se justifiera de nouveau tant les risques 
nous semblent encore nombreux. D’abord, les craintes relatives aux 
membres les plus faibles de la zone euro pourront resurgir à tout moment, 
entraînant notamment à la baisse le secteur bancaire. Ensuite, après 
plusieurs trimestres de fort rebond des profits des entreprises, il est 
vraisemblable que l’atonie de la demande interne dans les pays développés 
pèse sur les résultats du troisième trimestre. Enfin, l’attente de la fin du 
resserrement monétaire chinois pourra ne pas être totalement sereine 
puisque devant, par définition, s’accompagner de signes de ralentissement 
à un moment où les foyers de croissance se raréfient. Nous nous appuierons 
sur le comportement des marchés face aux publications des données 
économiques qui nous semblent les plus sensibles ainsi que sur notre 
batterie d’outils visant à décrypter le sentiment des marchés pour optimiser 
le « timing » de nos opérations de désensibilisation.

Fonds de Fonds
Rapport de Gestion au 30 juin 2010

Carmignac Profil Réactif 100 Carmignac Profil Réactif 75 Carmignac Profil Réactif 50
Actif net  232 144 022,40 € Actif net 274 424 552,83 € Actif net   514 178 295,98 €
Nombre de parts 1 544 319,75 Nombre de parts 1 578 393,31 Nombre de parts 3 373 383,99
Valeur de la part 150,32 € Valeur de la part 173,86 € Valeur de la part 152,42 €



Carmignac Profil Réactif 100

Carmignac Profil Réactif 75

 	 Il est rappelé que les performances passées ne sont pas un indicateur fiable  
des performances futures et qu’elles ne sont pas constantes dans le temps.

Carmignac Profil Réactif 50

Évolution du Fonds depuis sa création

Carmignac Profil Réactif 100
MSCI AC World Index Free (Eur)
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Carmignac Profil Réactif 75
Indicateur de performance
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Carmignac Profil Réactif 50
Indicateur de performance
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Statistiques (%) 1 an 3 ans

Volatilité du Fonds 10,06 17,71
Volatilité de l’indicateur 13,00 18,88
Ratio de sharpe 1,72 –0,49
Bêta 0,69 0,76
Alpha 0,04 0,11

Statistiques (%) 1 an 3 ans

Volatilité du Fonds  7,35    12,39   
Volatilité de l’indicateur  9,03    13,16   
Ratio de sharpe  1,77   –0,39   
Bêta  0,71    0,69   
Alpha –0,25   –0,02   

Statistiques (%) 1 an 3 ans

Volatilité du Fonds  4,94    7,75   
Volatilité de l’indicateur  5,69    8,76   
Ratio de sharpe  1,90   –0,21   
Bêta  0,71    0,49   
Alpha –0,44   –0,04   

Exposition par classe d’actifs
OPCVM 30/06/10 31/03/10

Actions 33,7% 49,0%

Taux 27,4% 26,6%

Monétaire 38,9% 24,4%

Exposition par classe d’actifs
OPCVM 30/06/10 31/03/10

Actions 56,5% 74,0%

Taux 12,3% 14,1%

Monétaire 31,2% 11,9%

Exposition par classe d’actifs
OPCVM 30/06/10 31/03/10

Actions 74,5% 99,2%

Taux 2,6% 4,0%

Monétaire 22,9% -3,2%

Performances cumulées (%)
Depuis le 
31/12/2009 3 mois 6 mois 1 an 3 ans 5 ans 10 ans

Depuis sa  
création le  
02/01/2002  

Carmignac Profil Réactif 100  4,89   –0,51    4,89    17,63   –17,79    12,17    –  50,32   
MSCI All Countries World Index Free (Eur)  4,93   –3,60    4,93    25,42   –26,02   –5,46    – –19,55   
Moyenne de la Catégorie*  0,50   –3,22    0,50    14,00   –18,91    2,74    – –0,63   
Classement (quartile) 1 1 1 2 2 1 – 1
*Mixtes Euro Agressif

Performances cumulées (%)
Depuis le 
31/12/2009 3 mois 6 mois 1 an 3 ans 5 ans 10 ans

Depuis sa  
création le  
14/06/1999  

Carmignac Profil Réactif 75  4,18    0,07    4,18    13,36   –7,34    17,87    37,22    73,86   
Indicateur de performance*  7,68   –0,11    7,68    24,24   –8,80    7,75   –14,89    3,31   
Moyenne de la Catégorie**  0,50   –3,22    0,50    14,00   –18,91    2,74   –14,48    0,21   
Classement (quartile) 1 1 1 3 1 1 1 1
*75% MSCI AC World Free (Eur) + 25% Citigroup WGBI (Eur)
**Mixtes Euro Agressif

Performances cumulées (%)
Depuis le 
31/12/2009 3 mois 6 mois 1 an 3 ans 5 ans 10 ans

Depuis sa  
création le  
02/01/2002  

Carmignac Profil Réactif 50  3,84    1,09    3,84    9,77    2,02    20,62    –  52,42   
Indicateur de performance*  10,42    3,45    10,42    22,62    7,80    17,45    –  14,72   
Moyenne de la Catégorie**  0,88   –1,93    0,88    10,27   –11,68    4,27    –  5,99   
Classement (quartile) 1 1 1 3 1 1 – 1
*50% MSCI AC World Free (Eur) + 50% Citigroup WGBI (Eur)
**Mixtes Euro Modéré.
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