CarmignacProfil Réactif 100, Carmignac Profil Réactif 75 e Carmignac
Profil Réactif 50 sono fondi di fondi diversificati, orientati alla ricerca di
una massima valorizzazione del portafoglio attraverso un’attiva politica
di allocazione patrimoniale. A tal fine, la ripartizione del portafoglio tra le
diverse categorie di attivi e di OICR (azionari, diversificati, obbligazionari,
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monetari, ecc.) varia in base alle previsioni del gestore.

GESTIONE PROFILATA

Carmignac Profil Réactif 100

Carmignac Profil Réactif 75

Carmignac Profil Réactif 50

Patrimonio netto €228.698.576,55 Patrimonio netto €269.630.922,78 Patrimonio netto €465.446.265,48
Numero di quote 1.513.619,49 Numero di quote 1.551.981,39 Numero di quote 3.086.870,19
Valore della quota €151,09 Valore della quota €173,73 Valore della quota €150,78

Con performance di +5,4%, +4,1% e +2,7%, i Fondi Carmignac
Profils Réactifs 100, 75 e 50 non sono stati da meno, nonostante
il ritardo registrato rispetto ai rispettivi indici di riferimento.
Per la maggior parte investiti al loro livello massimo nel trimestre,
questi Fondi hanno tralasciato il posizionamento offensivo solo in
risposta al mini panico avvertito sui mercati a gennaio al momento della
crisi greca. Questo breve momento di diffidenza e costato alcune decine
di punti di performance a ciascuno dei Fondi Profilati sotto forma di
coperture dirette, perdite successivamente cancellate da operazioni di
ridinamizzazione. Siamo stati inoltre penalizzati in termini relativi dal
rialzo del dollaro, con parziali ripercussioni sulla nostra esposizione
azionaria alla zona dollaro, e soprattutto da quello dello yen,
poco presente nei nostri investimenti.

La composizione dei tre Fondi profilati ha subito poche variazioni
nel corso del trimestre. L'unico movimento degno di nota & stato il
rafforzamento di Carmignac Emergents e Carmignac Commodities,
principali contributori della performance nel corso dello scorso trimestre,
a scapito dei Fondi europei. L'obiettivo di questo incremento era fornire
pil beta possibile alla componente azionaria dei nostri Fondi di Fondi.

Le variazioni dei tassi di esposizione sono state principalmente
stabilizzate attraverso operazioni di copertura sugli indici azionari.
Per questo, il ricorso ai contratti a termine sul tracker EEM,
indicizzato ai mercati emergenti si & rivelato proficuo. Per contro,
il contributo dei Fondi obbligazionari alla performance & stato
molto ridotto. Cosi, anche se Carmignac Sécurité ha continuato a
sovraperformare il proprio indice di performance, esso ha consentito
solo 10 0,14% di performance a CPR 50.

| nostri tre Fondi profilati mantengono un posizionamento offensivo.
Il continuo dinamismo dei paesi emergenti si basa su politiche
monetarie generalmente attente a contenere |'inflazione e al contempo
a non frenare la crescita. Associate alla conferma di rimbalzo
economico negli Stati Uniti, riteniamo che questi elementi siano
di buon auspicio per i mercati azionari. | temi delle materie prime e
dei mercati emergenti continueranno quindi ad essere privilegiati.
Riteniamo anche opportuno mantenere una strategia favorevole agli
investimenti azionari fuori della zona euro, in modo tale da approfittare
del previsto continuo apprezzamento elle monete estere rispetto
all’'euro. Per contro, non esiteremo a rafforzare i nostri investimenti
nel caso in cui la crisi incombente sulla zona euro si dovesse placare.
Pit in generale, continuiamo a pensare che la debole partecipazione
dell’investitore finale al rialzo dei mercati azionari dal mese di marzo
2009 sia un elemento positivo, in quanto essa “consente” un ulteriore
rialzo dei titoli azionari nel loro insieme. Sul fronte dei prodotti
obbligazionari, riteniamo che il movimento di diffidenza nei confronti
dell’euro permettera a Carmignac Patrimoine e Carmignac Global
Bond di contribuire positivamente alla performance dei Fondi profilati
grazie al posizionamento favorevole ad un apprezzamento del dollaro.
Al contempo, un‘inflazione nulla nei paesi sviluppati permettera ai titoli
di Stato di stabilizzarsi.

Intendiamo anche integrare fondi decorrelati nei nostri tre Fondi di
Fondi, cosi da dare a Carmignac Market Neutral un peso maggiore
nel momento in cui i mercati raggiungeranno livelli a nostro avviso
in grado di condurre a sensibili prese di profitto sui titoli azionari.
Inoltre, attueremo strategie di copertura mirate ad accelerare la minor
indicizzazione al rischio azionario senza perturbare la gestione dei Fondi
sottostanti, e valuteremo un eventuale investimento in yen qualora il
suo rialzo dovesse perdurare nel tempo, soprattutto grazie ad un ritorno
sempre possibile della propensione al rischio.
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FONDI DI FONDI

Dalla
Dal costituzione il
31/12/2009 3 mesi 6 mesi 1 anno 3 anni 5 anni 10 anni 02/01/2002
Carmignac Profil Réactif 100 543 5,43 10,80 30,00 -11,77 19,88 = 51,09
MSCI All Countries World Index Free (Eur) 8,85 8,85 15,61 49,30 -19,42 528 - —16,54
Media della categoria® 371 377 6,97 29,24 13,17 9,45 = 2,69
Classificazione (quartile) 2 2 1 3 2 1 - 1
*Bilanciati Aggressivi (EUR)
1 anno 3 anni
. L Volatilita del Fondo 11,39 17,81
Carmignac Profil Réactif 100 Volatilita dell'Indicatore 14,13 18,99
B \VISCI AC World Index Free (Eur) Ratio di Sharpe 2,46 0,37
200 Beta 0,62 0,77
175 Alfa 0,11 0,13
150
125
100 — 0 0OPCVM 31/03/10 31/12/09
75 Azioni 99,2% 98,4%
5%1' 02 01 I03 01 I04 01' 05 01/06 01/07 U1/|08 01'/09 01/'10: e 0% 0%
/ / / / / / y Liquidita -3.2% -3.2%
03/10
Dalla
Dal costituzione il
31/12/2009 3 mesi 6 mesi 1 anno 3 anni 5 anni 10 anni 14/06/1999
Carmignac Profil Réactif 75 4,10 4,10 8,02 20,70 -3,03 24,02 34,65 73,73
Indicatore di performance® 7,80 7,80 13,02 37,21 5,94 15,36 17,58 3,43
Media della categoria™* 3,77 3,77 6,97 29,24 -13,17 9,45 -17,23 3,56
Classificazione (quartile) 2 2 2 4 1 1 1 1
*75% MSCI AC World Free (Eur) + 25% Citigroup WGBI (Eur)
**Bilanciati Aggressivi (EUR)
1 anno 3 anni
. o Volatilita del Fondo 8,41 12,42
Carmignac Profil Réactif 75 Volatilita dell'Indicatore 10,38 13,23
B Indicatore di performance Ratio di Sharpe 2,23 0,29
200 Beta 0,55 U,Bg
180 Alfa 0,12 0,05
160
140
%g 103 OPCVM 31/03/10 31/12/09
80 Azioni 74,0% 74,3%
60 | . . . . — Obbligazioni 14,1% 14,2%
06/99 06/01 06/03 06/05 06/07 06/09 ! e 11.9% 11.5%
03/10
Dalla
Dal costituzione il
31/12/2009 3 mesi 6 mesi 1 anno 3 anni 5 anni 10 anni 02/01/2002
Carmignac Profil Réactif 50 2,72 2,72 5,29 13,35 3,49 24,28 - 50,78
Indicatore di performance™® 6,74 6,74 10,32 25,71 5,29 20,99 - 10,90
Media della categoria®* 2,81 2,81 4,99 20,42 781 9,53 - 8,12
Classificazione (quartile) 2 2 2 3 1 1 - 1
*50% MSCI AC World Free (Eur) + 50% Citigroup WGBI (Eur)
**Bilanciati Moderati (EUR)
1 anno 3 anni
. L Volatilita del Fondo 5,46 7,69
Carmignac Profil Réactif 50 Volatilita dell'Indicatore 7,04 8,69
M |ndicatore di performance Ratio di Sharpe 212 -0,18
155 Beta 0,40 0,48
Alfa 0,28 0,03
135
115 111
. OPCVM 31/03/10 31/12/09
% Azioni 49,0% 49,7%
75 T T T T T T T LI Obbligazioni 26,6% 25,6%
01/02 01/03 01/04 01/05 01/06 01/07 01/08 01/09 01/10(;./10 Liquidita 24.4% 24.7%

Non vi e garanzia di uguali rendimenti e questi ultimi non sono costanti nel tempo.



