Rapport de Gestion au 31 décembre 2011

Carmignac Profil Réactif 100
Actif net global du Fonds 196 442 365,54 €

Valeur liquidative 150,59 € Valeur liquidative

‘année 2011 aura été difficile pour notre gestion profilée,

dont le positionnement pourtant globalement défensif au
cours de la période ne lui aura pas permis de surperformer
les indicateurs de référence. Carmignac Profil Réactif 100
s'inscrit ainsi en repli de -11,76% contre -6,39% pour son
indice, Carmignac Profil Réactif 75 affiche une baisse
de -8,66 % contre -2,31% et Carmignac Profil Réactif 50,
de -4,29% contre +1,76%. Outre une exposition trop
importante aux thématiques liées aux pays émergents, aux
matieres premieres et a I'innovation, les Fonds profilés ont
souffert de leur bref investissement japonais initié quelques
jours avant le Tsunami. Les gains réalisés sur les positions
dérivées, destinées a protéger le portefeuille, bien que
positifs, se sont avérés insuffisants pour compenser les
pertes du portefeuille d'OPCVM.

Sur le trimestre, les performances de Carmignac Profil
Réactif 100, 75 et 50 s'élevent respectivement a +6,98%,
5,78% et 4,36%, contre +10,31%, +8,22% et +6,37% pour
leurs indicateurs de référence. Au cours de la période écoulée,
nos Fonds profilés ont opté pour une exposition aux actions
de I'ordre de 70% a 75% de leur maximum autorisé, leur
permettant de générer une performance proche des 70% de
celle de leurs indices. Ils ont pati en termes relatifs de leurs
investissements dans les Fonds globaux et diversifiés du fait de
leur positionnement tres défensif. Inversement, |'allocation sur
Carmignac Euro-Entrepreneurs, Carmignac Emerging
Discovery, Carmignac Global Bond et Carmignac
Sécurité a donné toute satisfaction tant en absolu qu’en
relatif. De méme, les compléments d’indexation aux marchés
actions fournis par les positions dérivées additionnelles,
initiées principalement sur I'Eurostoxx et le S&P500,
mais également sur I'indice coréen, nous ont aidés a réduire
|’écart avec les indices de référence.

Nos Fonds profilés démarrent I'année 2012 avec un niveau
d'investissement en actions proche des maximums autorisés
et une exposition a I’'euro sensiblement supérieure a celle de
leurs indicateurs. Le portefeuille d'OPCVM est complété par

Carmignac Profil Réactif 75
Actif net global du Fonds 242 714 049,97 €
174,28 €
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Carmignac Profil Réactif 50
Actif net global du Fonds 487 282 361,16 €
Valeur liquidative 154,54 €

des positions dérivées additionnelles sur indices européen,
chinois et coréen. Nous demeurons convaincus en effet
que la baisse avérée de l'inflation en Chine va autoriser
la mise en ceuvre de politiques monétaire et économique
beaucoup plus favorables aux marchés émergents, et chinois
en particulier. De méme, la nette embellie de la situation
bancaire en Europe améliore nettement le sentiment a
I’égard de la zone euro tout en éloignant le risque systémique.
Ces deux facteurs devraient autoriser la résorption de la
sous-évaluation patente des marchés actions en Asie et en
Europe. Parallelement, la fin du blocage politique aux Etats-
Unis permettra a I'économie américaine de poursuivre sa
croissance modeste et contribuera a la poursuite de la reprise
boursiere de ce début d'année. L'éloignement du risque
systémique en provenance d'Europe devrait aussi favoriser
un rebond technique de la monnaie unique contre le dollar
dont nous voulons faire profiter tactiquement I'ensemble de
nos Fonds profilés.

Au-dela du rebond actuel des marchés, qui devrait selon
nous se prolonger au moins au premier trimestre, nous
restons préoccupés par la situation européenne. Le cas grec
est encore loin d'étre réglé. Entre la possibilité d'un défaut
non organisé et celle d'une sortie pure et simple de la zone
euro, les issues anxiogenes sont vraisemblables. De méme,
une déception sur le front de la croissance économique
révélant I'insuffisance des solutions apportées aux problemes
italiens, espagnols ou frangais pourrait déclencher une
nouvelle faiblesse sur les marchés. Nous nous attacherons
donc a détecter le plus rapidement possible I'apparition de ces
facteurs de risques afin de gérer au mieux la volatilité issue de
cette situation binaire. En matiéere d'allocation de portefeuille,
nous persistons dans la voie empruntée en 2011.
Nous maintenons notre noyau de portefeuille, constitué de nos
Fonds diversifiés, complété par une allocation relativement
restreinte dans nos Fonds spécialisés, |'essentiel des
dynamisations et des réductions d’exposition étant assuré par
des opérations dérivées sur des indices boursiers liquides et
représentatifs de nos convictions ou des risques pergus.
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Carmignac Profil Réactif 50

3.71%
5,39%
2,53%
4,31%
1,56%
2,70%
4,34%
19,87%
3,69%
15,29%
7,56%
16,71%
5,43%
3,11%
3,80%
100,00%

21.4%
30,3%
48,3%

Depuis la date
de la 1% VL du

10 ans Fonds

= 50,59

-15,24
o137
= 1

Libellé Carmignac Profil Réactif 100 Carmignac Profil Réactif 75
Carmignac Investissement (A) 13,48% 8,83%
Carmignac Grande Europe (A) 11,21% 9,52%
Carmignac Euro-Entrepreneurs 8,94% 5,39%
Carmignac Emergents (A) 11,97% 7.37%
Carmignac Emerging Discovery (A) 3,93% 3,08%
Carmignac Innovation 6.25% 5,08%
Carmignac Commodities (A) 8,93% 6.27%
Carmignac Patrimoine (A) 7,05% 15,07%
Carmignac Emerging Patrimoine (A) 6,48% 5,25%
Carmignac Euro-Patrimoine 2,69% 12,15%
Carmignac Market Neutral (A) 4,18% 5,62%
Carmignac Global Bond (A) 4,70% 10,72%
Carmignac Securité 0,00% 0,00%
Carmignac Court Terme 6.22% 4,73%
Liquidités (dont liquidités liées aux opérations dérivées) 3.97% 0,92%
Total 100,00% 100,00%
Carmignac Profil Réactif 100 Carmignac Profil Réactif 75 Carmignac Profil Réactif 50
Actions 44,4% 34,7%
Taux 11.3% 19,4%
Liquidités (dont liquidités liées aux opérations dérivées) 44,3% 45,9%
Dollar US Dollar US Dollar US
Euro Euro Euro
Yen Yen Yen
Livre Sterling Livre Sterling Livre Sterling
Franc suisse Franc suisse Franc suisse
Dollar australien Dollar australien Dollar australien
et canadien et canadien et canadien
Amérique latine Amérique latine Amérique latine
Asie émergente Asie émergente Asie émergente
Europe de I'Est, Europe de I'Est, Europe de I'Est,
Moyen-Orient et Afrique Moyen-Orient et Afrique Moyen-Orient et Afrique
Autres Autres Autres
Depuis le
31/12/2010 3 mois 6 mois 1an 3ans 5 ans
Carmignac Profil Réactif 100 —11,76 6,98 0,43 11,76 32,89 11,44
MSCI AC World (Eur, hors div.) —6,39 10,31 2,14 —6,39 40,86 17,28
Moyenne de la Catégorie™ 8,53 1,36 6,30 -8,53 8,38 -10,35
Classement (quartile) 3 1 1 3 1 3

* Mixtes EUR Flexibles

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.
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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.

. Dérivés
Portefeuille  Actions & Taux
4,83 1,76

1an
Volatilité du Fonds 8,27
Volatilité de I'indicateur 12,35
Ratio de sharpe -1,62
Béta 0,51
Alpha -0,76

Fonds

99% - 20 jours (2 ans) 7,52%

Dérivés
Devises
0,66

Total
7,25

3ans

10,21
14,22
0,74
0,54
0,28

Indicateur de référence
13,80%



Depuis le

31/12/2010 3 mois
Carmignac Profil Réactif 75 —-8,66 5,78
Indicateur de référence =231 8,22
Moyenne de la Catégorie** —-9,36 3,51
Classement (quartile) 2 1

*75% MSCI ACW (Eur, hors div.) + 25% Citigroup WGBI (Eur).
** Mixtes EUR Dynamiques

6 mois 1an 3ans 5 ans
2,04 -8,66 24,48 -2,30
1,97 -2,31 37,25 0,32

—7,54 -9,36 17,39 —-14,34

1 2 2 1

FONDS DE FONDS

Depuis la date
de la 14 VL du
10 ans Fonds

= 53,21
= 547
= 1,78
= 1

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 75
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*75% MSCI AC World Free (Eur, hors div.) + 25% Citigroup WGBI (Eur) /
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

Depuis le

31/12/2010 3 mois
Carmignac Profil Réactif 50 —4,29 4,36
Indicateur de référence” 1,76 6,37
Moyenne de la Catégorie™* 6,16 2,33
Classement (quartile) 2 1

*50% MSCI ACW (Eur, hors div.) + 50% Citigroup WGBI (Eur).
**Mixtes EUR Equilibrés

. Dérivés
Portefeuille  Actions & Taux
4,05 1,63

1an
Volatilité du Fonds 6,72
Volatilité de I'indicateur 8,88
Ratio de sharpe —1,52
Béta 0,54
Alpha —0,65

Fonds

99% - 20 jours (2 ans) 6,14%

6 mois 1an 3ans 5 ans
4,45 4,29 19,19 6,19
6,06 1,76 33,02 16,46

—4.86 —6,16 12,62 -8,91

1 2 2 1

Dérivés
Devises Total
0,36 6,04

3 ans

7,79
10,38
0,66
0,52
0,16
Indicateur de référence

9,56%

Depuis la date
de la 1% VL du
10 ans Fonds

= 54,54
= 21,88
= 3,26
= 1

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
B |ndicateur de référence®
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*50% MSCI AC World Free (Eur, hors div.) + 50% Citigroup WGBI (Eur)
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

. Dérivés
Portefeuille  Actions & Taux
3.1 1,27

1an
Volatilité du Fonds 535
Volatilité de I'indicateur 712
Ratio de sharpe -1,16
Béta 0,52
Alpha —0,44

Fonds

99% - 20 jours (2 ans) 5,39%

Dérivés
Devises Total
0,24 4,62

3 ans

5,55
1,67
0,65
0,45
013

Indicateur de référence
6,01%
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