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Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par le Conseil d'Administration de la
société de gestion, nous vous présentons notre rapport relatif & I'exercice clos le
31 décembre 2009, sur :

- le contréle des comptes annuels du Fonds Commun de Placement CARMIGNAC
COURT TERME, tels qu'ils sont joints au présent rapport,

- lajustification de nos appréciations,

- les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d’Administration de la société de
gestion. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

| - OPINION SUR LES COMPTES ANNUELS

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en
France ; ces normes requierent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir I'assurance
raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit
consiste a examiner, par sondages, les éléments probants justifiant les données contenues
dans ces comptes, s'agissant d'un OPCVM, il ne porte pas sur les bases de données fournies
par des tiers indépendants pour I'élaboration des tableaux d’exposition aux risques et I'état de
hors bilan inclus dans les comptes annuels. Il consiste également a apprécier les principes
comptables suivis et les estimations significatives retenues pour l'arrété des comptes et a
apprécier leur présentation d'ensemble. Nous estimons que nos contrdles fournissent une base
raisonnable a l'opinion exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et principes
comptables francais, réguliers et sincéres et donnent une image fidele du résultat des
opérations de l'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de
I'O.P.C.V.M. a la fin de cet exercice.



Il — JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

En application des dispositions de I'article L.823-9 du code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants :

Dans le cadre de notre appréciation des regles et principes comptables suivis par votre
Fonds, nous avons Vérifié la pertinence et la juste application des méthodes d’évaluation de ce
dernier.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d’'audit des
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion
exprimée dans la premiere partie de ce rapport.

Il - VERIFICATIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables
en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les
comptes annuels des informations données dans le rapport annuel et dans les documents
adressés aux porteurs de parts sur la situation financiére et les comptes annuels.



RAPPORT ANNUEL 2009 DE CARMIGNAC COURT TERME

Caractéristiques de 'TOPCVM

Classification
Monétaire euro

Affectation des résultats
FCP de capitalisation. Comptabilisation selon la méthode des coupons courus.

Pays ou le fonds est autorisé a la commercialisatio n
Allemagne, Belgique, Luxembourg, France et Italie.

Objectif de gestion
L'objectif de gestion est d’obtenir une performance comparable a 'TEONIA capitalisé, minoré des frais
de gestions réels.

Indicateur de référence
L'indicateur de référence est 'TEONIA capitalisé.

L’indice EONIA (Euro Overnight Index Average) correspond a la moyenne des taux au jour le jour de
la zone euro. Il est publié par la Banque Centrale Européenne et représente le taux sans risque de la
zone euro.

L’indice EONIA capitalisé exprime la performance d’'un placement au jour le jour dont les intéréts sont
réinvestis quotidiennement.

Stratégie d’'investissement

Le FCP sera investi en titres de créances négociables et instruments du marché monétaire (billets de
trésorerie, certificats de dép6t, euro-commercial papers, bons du trésor et autres titres négociables)
d’échéance inférieure a 3 mois.

L’'approche de gestion repose exclusivement la sélection de titres de créances négociables sans
contrainte a priori d'allocation par type d’émetteurs, taux variable ou taux fixe.

La notation des billets de trésorerie détenus par le fonds sera au minimum de A2 chez Standard and
Poor’s.

Les critéres de sélection des émissions s’articulent autour de la connaissance des fondamentaux des
sociétés émettrices, de leur notation et de I'appréciation d’éléments quantitatifs comme le supplément
de rémunération par rapport aux bons du Trésor.

La stratégie consiste a sélectionner la zone de la courbe des taux euro la plus attractive.

Le choix de la maturité dépend des anticipations du gérant en matiére de fixation des taux directeurs
par la Banque Centrale Européenne.

La sensibilité du portefeuille sera nulle ; la valorisation de chacune des lignes étant linéaire.

Le recours aux instruments dérivés se limite a I'achat d’options d’achat sur les contrats Euribor cotés
sur le Liffe dans un but de couverture contre un mouvement adverse des taux a court terme.



Carmignac Court Terme peut avoir recours a des dépéts, a des emprunts d’espece en vue d'optimiser
la trésorerie du fonds.

Le fonds peut de maniére ponctuelle effectuer des opérations de prise en pension de titres, afin
d’'optimiser les revenus de 'TOPCVM.

Profil de risque

Le fonds sera investi dans des instruments financiers et le cas échéant dans des OPCVM
sélectionnés par la société de gestion. Ces instruments financiers et OPCVM connaitront les
évolutions et aléas du marché.

Les facteurs de risque exposés ci-dessous ne sont pas limitatifs. Il appartient a chaque investisseur
d'analyser le risque inhérent a un tel investissement et de forger sa propre opinion indépendamment
de CARMIGNAC GESTION, en s’entourant, au besoin, de I'avis de tous les conseils spécialisés dans
ces questions afin de s'assurer notamment de I'adéquation de cet investissement a sa situation
financiere.

Risque lié a la gestion discrétionnaire : la gestion discrétionnaire repose sur I'anticipation de
I'évolution des marchés financiers. La performance du FCP dépendra des sociétés sélectionnées par
la société de gestion. Il existe un risque que la société de gestion ne retienne pas les sociétés les plus
performantes.

Risque de taux d’intérét : le fonds est exposé au risque de taux d’intérét. Le risque de taux se traduit
par une baisse de la valeur liquidative en cas de hausse des taux.

Risque de crédit : le risque de crédit correspond au risque que I'émetteur ne puisse pas faire face a
ses engagements. En cas de dégradation de la qualité des émetteurs privés, par exemple de leur
notation par les agences de notations financiére, la valeur des obligations privées peut baisser.

La valeur liquidative du fonds peut baisser.

Risque de perte en capital : le portefeuille est géré de facon discrétionnaire et ne bénéficie d’aucune
garantie ou protection du capital investi. La perte en capital se produit lors de la vente d'une part a un
prix inférieur a son prix d'achat.

Souscripteurs concernés et profil de I'investisseur type
Le FCP est ouvert a tous souscripteurs et plus particulierement, aux investisseurs recherchant une
rémunération de leurs liquidités sur des durées courtes et recherchant un investissement peu risqué.

Les souscripteurs concernés sont les institutions (y compris les associations, caisses de retraite,
caisses de congés payés, et tout organisme a but non lucratif), les personnes morales et les
personnes physiques. L'orientation des placements correspond aux besoins de certains trésoriers
d’entreprise, de certains institutionnels fiscalisés, de particuliers disposant d’une trésorerie importante.



Politigue d’investissement

Rapport de gestion

Actif net (Eur) Nombre de parts Valeur de la part (Eur)
31/12/2008 1062 237 923,53 290 705,615 3 653,99
31/12/2009 788 828 666,46 213 899,599 3 687,84
Progression en 2009
Fonds +0,9%
Indice +0,7%

Au cours de I'année qui vient de s’écouler, les taux d'intérét du marché monétaire ont poursuivi une
irréversible détente jusqu'a la fin du deuxieme trimestre passant de 2,25% a 0,4% pour I'Eonia de 3 a
0,7% pour I'Euribor trois mois, de 2,5 a 1% pour la BCE, pour se stabiliser sur ces niveaux faibles aux
troisieme et quatrieme trimestres.

En 2010, la normalisation du marché monétaire passera probablement par une sortie progressive des
dispositifs de crise mis en place pour pallier le non fonctionnement du marché interbancaire. En effet,
avant la crise, le processus de gestion des liquidités incluait des opérations de refinancement a taux
variable et pour un montant fixe. Depuis la crise, la BCE a offert des liquidités en quantité illimitée a
taux fixe a 1 semaine, 1, 3, 6 et 12 mois. Le 17 décembre 2009, la BCE a d'ores et déja effectué sa
derniére opération de refinancement a 1 an en allouant un montant de 97 milliards d’euros. Pour
mémoire, la premieére opération a 1 an s'était soldée par le prét de 442 milliards d’euros. La BCE
devrait poursuivre le drainage de ces liquidités par un retour a des opérations d'offres de liquidité
limitées en montant et a taux variables. La BCE devrait cependant attendre la fin de la période de
constitution des réserves (13 avril) pour diminuer son soutien au marché interbancaire.

La fin des aides « non-conventionnelles » conduira a une normalisation des taux de court terme. En
effet, comme nous le soulignons au troisieme trimestre « la faiblesse de I'Eonia par rapport au taux
directeur de la BCE refléte I'exces de liquidité a court terme ». Ce retour & une politique monétaire
moins accommodante permettra de réduire I'écart entre I'Eonia et le taux directeur de la BCE ;
historiquement cet écart fluctue entre -10 et +25 points de base contre -35 fin 2009. De la méme
facon, I'Euribor 3 mois est trop bas par rapport au taux de la BCE ; historiquement I'écart fluctue entre
0 et +35 points de base au-dela de I'Eonia, contre -35 en fin d’année.

Toutefois, face a la faiblesse tendancielle de la croissance économique, la BCE devrait laisser ses
taux a 1% au moins au cours du premier semestre a venir.

Au cours de 'année Carmignac Court Terme réalise une performance de 0,9% contre 0,7% pour
I'Eonia capitalisé. Compte tenu de notre scénario d'une normalisation lente des conditions d’acces au
marché monétaire, nous privilégions encore les placements a taux fixe 3 mois sur des signatures
bancaires et des entreprises de premier plan. Les taux d’investissement dont nous avons bénéficié
s’échelonnaient entre et 0,4 et 1% au 31 décembre 2009.

Le rendement moyen du portefeuille s’établi a 0,6% en fin d’'année, avec une durée moyenne de 41
jours. Pour mémoire, la commission de gestion annuelle du Fonds a été minorée de 0,35 a 0,25% au
20 octobre dernier.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.



Informations réglementaires

Politique de sélection des intermédiaires

« En sa qualité de société de gestion, Carmignac Gestion sélectionne des prestataires dont la
politique d’exécution permet d'assurer le meilleur résultat possible lors du passage des ordres
transmis pour le compte de ses OPCVM ou de ses clients. Elle sélectionne également des
prestataires de services d'aide a la décision d’'investissement et d’exécution d’ordre. Dans les deux
cas, Carmignac Gestion a défini une politique de sélection et d’évaluation de ses intermédiaires selon
un certain nombre de critéres dont vous pouvez retrouver la version actualisée sur le site internet
www.carmignac.com.  » Vous trouverez sur ce méme site le compte rendu relatif aux frais
d’intermédiation.

Vie de TOPCVM

Désignation de KPMG Audit en gualité de co-commissaire aux comptes pour les Fonds de droit
francais : KPMG Audit assure le co-commissariat aux comptes des Fonds de droit francais de la
gamme aux c6tés du Cabinet Vizzavona a compter de I'exercice 2009.

Réduction des Frais de gestion sur Carmignac Court Terme. La société de gestion a décidé de réduire
les frais de gestion du fonds monétaire Carmignac Court Terme en les ramenant de 0,50% a 0,35%
'an a compter du ler juillet 2009, puis de 0,35% a 0,25% a compter du 20 octobre 2009. Cette
décision, en relation directe avec un environnement de taux d'intérét extrémement bas, a été prise
dans le souci permanent de la part de Carmignac Gestion de préservation des avoirs de ses clients.



COMPTES ANNUELS DE CARMIGNAC COURT TERME

Les comptes annuels qui vous sont présentés ont été établis selon les mémes formes et les mémes
méthodes d’évaluation que ceux de I'exercice précédent.



BILAN DE CARMIGNAC COURT TERME

ACTIF

Immobilisations nettes
Dépots
Instruments financiers
Actions et valeurs assimilées

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé

Obligations et valeurs assimilées

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé

Titres de créances

Négociés sur un marché réglementé ou assimilé
Titres de créances négociables
Autres titres de créances

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé

Organismes de placement collectif

OPCVM européens coordonnés et OPCVM frangais a vocation
générale

OPCVM réservés a certains investisseurs - FCPR - FCIMT
Fonds d'investissement et FCC cotés

Fonds d'investissement et FCC non cotés

Opérations temporaires sur titres

Créances représentatives de titres regcus en pension
Créances représentatives de titres prétés

Titres empruntés

Titres donnés en pension

Autres opérations temporaires

Instruments financiers a terme

Opérations sur un marché réglementé ou assimilé

Autres opérations

Autres instruments financiers
Créances
Opérations de change a terme de devises
Autres
Comptes financiers
Liquidités

790 260 378,07

730 259 761,40
710 295 051,10
710 295 051,10

19 964 710,30

60 000 616,67
60 000 616,67

11 373 000,32

11 373 000,32
424 035,23
424 035,23

31/12/2009 31/12/2008

1061 892 811,95

994 889 048,25
994 889 048,25
994 889 048,25

67 003 763,70
67 003 763,70

419 312,46
419 312,46

Total de I'actif

802 057 413,62

1062 312 124,41




BILAN DE CARMIGNAC COURT TERME

PASSIF

31/12/2009 31/12/2008

Capitaux propres

Capital 781 640 848,22 1 020 518 250,69

Report a nouveau

Résultat 7187 818,24 41719 672,84
Total des capitaux propres (= Montant représentat if de I'actif net) 788 828 666,46 1062 237 923,53

Instruments financiers

Opérations de cession sur instruments financie rs

Opérations temporaires sur titres
Dettes représentatives de titres donnés en pension
Dettes représentatives de titres empruntés
Autres opérations temporaires

Instruments financiers a terme
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé
Autres opérations

Dettes 13 228 747,16 74 200,88
Opérations de change a terme de devises
Autres 13 228 747,16 74 200,88

Comptes financiers
Concours bancaires courants
Emprunts

Total du passif 802 057 413,62 1062 312 124,41




HORS-BILAN DE CARMIGNAC COURT TERME

OPERATIONS DE COUVERTURE
Engagements sur marchés réglementés ou assimilés
Engagements de gré a gré
Autres engagements

AUTRES OPERATIONS
Engagements sur marchés réglementés ou assimilés
Engagements de gré a gré
Autres engagements




Produits sur opérations financieres
Produits sur dépbts et sur comptes financiers
Produits sur actions et valeurs assimilées
Produits sur obligations et valeurs assimilées
Produits sur titres de créances
Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres
Produits sur instruments financiers a terme
Autres produits financiers

Total (1)

Charges sur opérations financiéres
Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres
Charges sur instruments financiers a terme
Charges sur dettes financiéres

Autres charges financiéres

Total (2)

Résultat sur opérations financiéres (1 - 2)

Autres produits (3)

41,66

13 051 204,62
400 570,27

13 451 816,55

9 680,96

9 680,96

13442 135,59

COMPTE DE RESULTAT DE CARMIGNAC COURT TERME

29 467 003,86
3020 862,40

32 487 866,26

32 487 866,26

Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 4 030 620,64 3599 071,24
Résultat net de I'exercice (1-2 + 3 -4) 9411 514,95 28 888 795,02
Régularisation des revenus de I'exercice (5) -2 223 696,71 12 830 877,82
Acomptes versés au titre de I'exercice (6)
Résultat (1-2+3-4 +ou-5-6) 7 187 818,24 41719 672,84




ANNEXE COMPTABLE DE CARMIGNAC COURT TERME

Regles et méthodes comptables

Les comptes annuels sont établis conformément aux dispositions prévues par le reglement du comité
de la réglementation comptable n2003-02 modifié re latif au plan comptable des OPCVM.

Les principes généraux de la comptabilité s’appliquent :
- image fidele, comparabilité, continuité de I'activité,
- régularité, sincérité,
- prudence,
- permanence des méthodes d’'un exercice a l'autre.

Le mode de comptabilisation retenu pour I'enregistrement des produits des titres a revenu fixe est
celui des intéréts courus.

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus.
La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro.

La durée de I'exercice est de 12 mois.

A- Régles d’évaluation des actifs

Les instruments financiers sont enregistrés en comptabilité selon la méthode des codts historiques et
inscrits au bilan a leur valeur actuelle qui est déterminée par la derniére valeur de marché connue ou
a défaut d’existence de marché par tous moyens externes ou par recours a des modeéles financiers.

Les différences entre les valeurs actuelles utilisées lors du calcul de la valeur liquidative et les colts
historiques des valeurs mobilieres a leur entrée en portefeuille sont enregistrées dans des comptes
« différences d’estimation ».

Les valeurs qui ne sont pas dans la devise du portefeuille sont évaluées conformément au principe
énoncé ci-dessous, puis converties dans la devise du portefeuille suivant le cours des devises au jour
de I'évaluation.

1. Dépots :

Les dépdts d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale a 3 mois sont valorisés selon la méthode
linéaire.

2. Actions, obligations et autres valeurs négociées sur un marché réglementé ou assimilé :

Pour le calcul de la valeur liquidative, les actions et autres valeurs négociées sur un marché
réglementé ou assimilé sont évaluées sur la base du dernier cours de bourse du jour.

Les obligations et valeurs assimilées sont évaluées au cours de cléture communiqués par différents
prestataires de services financiers. Les intéréts courus des obligations et valeurs assimilées sont
calculés jusqu’a la date de la valeur liquidative.

Les OAT sont valorisées a partir du cours du milieu de fourchette d'un contributeur (SVT sélectionné
par le Trésor frangais), alimenté par un serveur d'information. Ce cours fait I'objet d’'un contréle de
fiabilité grace a un rapprochement avec les cours de plusieurs autres SVT.

3. Actions, obligations et autres valeurs non négoc iées sur un marché réglementé ou assimilé :

Les valeurs non négociées sur un marché réglementé sont évaluées sous la responsabilité de la
société de gestion (FCP) ou du Conseil d’Administration (SICAV) en utilisant des méthodes fondées
sur la valeur patrimoniale et le rendement, en prenant en considération les prix retenus lors de
transactions significatives récentes.



4. Titres de créances négociables :

Les Titres de Créances Négociables et assimilés qui ne font pas 'objet de transactions significatives
sont évalués de facon actuarielle sur la base d'un taux de référence défini ci-dessous, majoré le cas
échéant d’'un écart représentatif des caractéristiques intrinséques de I'émetteur :

TCN dont I'échéance est inférieure ou égale a 1 an : Taux interbancaire offert en euros (Euribor).

TCN dont I'échéance est supérieure a 1 an : Taux des Bons du Trésor a intéréts Annuels Normalisés
(BTAN) ou taux de 'OAT (Obligations Assimilables du Trésor) de maturité proche pour les durées les
plus longues.

Les Titres de Créances Négociables d’'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale a 3 mois
pourront étre évalués selon la méthode linéaire.

Les Bons du Trésor sont valorisés au taux du marché communiqué quotidiennement par la Banque de
France.

5. OPCVM détenus :
Les parts ou actions d’'OPCVM seront valorisées a la derniére valeur liquidative connue.
6. Opérations temporaires sur titres :

Les titres regus en pension sont inscrits & I'actif dans la rubrique « créances représentatives des titres
regus en pension » pour le montant prévu dans le contrat, majoré des intéréts courus a recevoir.

Les titres donnés en pension sont inscrits en portefeuille acheteur pour leur valeur actuelle. La dette
représentative des titres donnés en pension est inscrite en portefeuille vendeur a la valeur fixée au
contrat majorée des intéréts courus a payer.

Les titres prétés sont valorisés a leur valeur actuelle et sont inscrits a l'actif dans la rubrique
« créances représentatives de titres prétés » a la valeur actuelle majorée des intéréts courus recevoir.

Les titres empruntés sont inscrits a I'actif dans la rubrique « titres empruntés » pour le montant prévu
dans le contrat, et au passif dans la rubrique « dettes représentatives de titres empruntés » pour le
montant prévu dans le contrat majoré des intéréts courus a payer.

7. Instruments financiers a terme :

7.1 Instruments financiers a terme négociés sur un marché réglementé ou assimilé :

Les instruments financiers a terme négociés sur les marchés réglementés sont valorisés au cours de
compensation du jour.

7.2 Instruments financiers a terme non négociés sur un marché réglementé ou assimilé :

7.2.1 Les swaps :

Les contrats d’échange de taux d'intérét et/ou de devises sont valorisés a leur valeur de marché en
fonction du prix calculé par actualisation des flux d'intéréts futurs aux taux d'intéréts et/ou de devises

de marché. Ce prix est corrigé du risque de signature.

Les swaps d'indice sont évalués de facon actuarielle sur la base d’'un taux de référence fourni par la
contrepartie.

Les autres swaps sont évalués a leur valeur de marché ou a une valeur estimée selon les modalités
arrétées par la société de gestion (FCP) ou du Conseil d’Administration (SICAV).

7.2.2 Engagements Hors Bilan :

Les contrats a terme ferme sont portés pour leur valeur de marché en engagements hors bilan au
cours utilisé dans le portefeuille.



Les opérations a terme conditionnelles sont traduites en équivalent sous-jacent.
Les engagements sur contrats d'échange sont présentés a leur valeur nominale, ou en l'absence de
valeur nominale pour un montant équivalent.

B- Frais de gestion

Les frais de gestion sont calculés a chaque valorisation sur I'actif net de la veille (valeur liquidative
précédente).

Ces frais sont imputés au compte de résultat de 'OPCVM.

Les frais de gestion sont intégralement versés a la société de gestion qui prend en charge I'ensemble
des frais de fonctionnement des OPCVM.

Les frais de gestion n'incluent pas les frais de transaction.

Les changements de taux successifs appliqués sur la base de I'actif net de la veille est de 0,5% TTC
du 01/01/2009 au 30/06/2009, de 0.35% du 1/7/2009 au 19/10/2009 et de 0.25% du 20/10/2009 au
31/12/2009.

C- Affectation du résultat

Le résultat net de I'exercice est égal au montant des intéréts, arrérages, primes et lots, dividendes,
majorés du produit des sommes momentanément disponibles. Les frais de gestion et les charges sur
opérations financieres s'imputent sur ces produits. Les plus ou moins values latentes ou réalisées et
les commissions de souscription et de rachat ne constituent pas des produits.

Les sommes distribuables sont égales au résultat net de I'exercice augmenté du report a nouveau et
majoré ou diminué du solde des comptes de régularisation des revenus afférents a I'exercice clos.

Conformément aux dispositions énoncées dans la notice d’information ou dans le prospectus complet,
'OPCVM capitalisera intégralement les sommes distribuables.



EVOLUTION DE L'ACTIF NET DE CARMIGNAC COURT TERME

Actif net en début d'exercice 1062 237 923,53 410 585 447,75
§quscrlpt|ons (y compris les commissions de souscription acquises 1 840 880 894,85 2 253 888 391,52
al'oPCVM)

Ra}chats (sous déduction des commissions de rachat acquises 2123 770 091,84 -1 631 041 079,23
a 'oPCVM)

Plus values réalisées sur dépbts et instruments financiers 74,87

Moins values réalisées sur dépéts et instruments financiers
Plus values réalisées sur instruments financiers a terme
Moins values réalisées sur instruments financiers a terme
Frais de transaction

Différences de change
Variations de la différence d'estimation des dép6ts et instruments

financiers 68 350,10 -83 631,53
Différence d'estimation exercice N -15 283,98 -83 634,08
Différence d'estimation exercice N-1 83 634,08 2,55

Variations de la différence d'estimation des instruments financiers a

terme
Différence d'estimation exercice N
Différence d'estimation exercice N-1

Distribution de I'exercice antérieur

Résultat net de I'exercice avant compte de régularisation 9411 514,95 28 888 795,02

Acomptes versés au cours de I'exercice
Autres éléments

Actif net en fin d'exercice 788 828 666,46 1062 237 923,53




VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ECONOMIQUE
DES INSTRUMENTS FINANCIERS DE CARMIGNAC COURT TERME

Montant %
ACTIF
Obligations et assimilés
TOTAL Obligations et assimilés
Titres de créances
Billets de trésorerie 63 283 727,74 8,02
Certificats de dépot 274 767 695,99 34,83
T.C.N étrangers hors ECP 372 243 627,37 47,19
Euro-Commercial Paper 19 964 710,30 2,53
TOTAL Titres de créances 730 259 761,40 92,58

PASSIF

Opérations de cession sur instruments financiers

TOTAL Opérations de cession sur instruments finan ciers
HORS BILAN

OPERATIONS DE COUVERTURE

TOTAL OPERATIONS DE COUVERTURE

AUTRES OPERATIONS

TOTAL AUTRES OPERATIONS




VENTILATION PAR NATURE DE TAUX DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF
ET DE HORS BILAN DE CARMIGNAC COURT TERME

Taux fixe %  Taux variable %  Taux révisable ) Autres

Actif

Dépbts

Obligations et valeurs
assimilées

Titres de créances 730 259 761,40 (92,58

Opérations temporaires
sur titres

Comptes financiers 424 035,23 |0,05
Passif

Opérations temporaires
sur titres

Comptes financiers

60 000 616,67 (7,61

Hors-bilan
Opérations de couverture

Autres opérations




VENTILATION PAR MATURITE RESIDUELLE DES POSTES D’'AC TIF, DE PASSIF
ET DE HORS BILAN DE CARMIGNAC COURT TERME

< 3 mois

Actif

Dépots

Obligations et valeurs
assimilées

Titres de créances 730 259 761,40 (92,58

Opérations temporaires
sur titres

Comptes financiers 424 035,23 | 0,05
Passif

60 000 616,67 | 7,61

Opérations temporaires
sur titres

Comptes financiers
Hors-bilan

Opérations de couverture

Autres opérations

Les positions a terme de taux sont présentées en fonction de I'échéance du sous-jacent.



VENTILATION PAR DEVISE DE COTATION OU D’EVALUATION DES POSTES D’ACTIF,
DE PASSIF ET DE HORS BILAN DE CARMIGNAC COURT TERME

Autres devises

Montant ) Montant ) Montant % Montant

Actif

Dépots

Actions et valeurs assimilées
Obligations et valeurs assimilées
Titres de créances

Parts d'OPC

Opérations temporaires sur titres
Créances

Comptes financiers

Passif

Opérations de cession
sur instruments financiers

Opérations temporaires sur titres
Dettes

Comptes financiers

Hors-bilan

Opérations de couverture

Autres opérations




CREANCES ET DETTES : VENTILATION PAR NATURE DE CARM IGNAC COURT TERME

Nature de débit/crédit 31/12/2009
Créances Autres dettes et créances 32 311,11
Créances Réeglements différés 11 340 689,21
Total des créances 11 373 000,32
Dettes Frais de gestion 70 104,52
Dettes Reglements différés 13 158 642,64
Total des dettes 13 228 747,16




NOMBRE DE TITRE EMIS OU RACHETES DE CARMIGNAC COURT TERME

En parts En montant
C
Parts ou Actions Souscrites durant I'exercice 500 668,015 1 840 880 894,85
Parts ou Actions Rachetées durant l'exercice -577 474,031 -2 123770 091,84

Nombre de Parts ou Actions en circulation a la fin de I'exercice 213 899,599




COMMISSIONS DE SOUSCRIPTION ET/OU RACHAT DE CARMIGN AC COURT TERME

C

Montant des commissions de souscription et/ou rachat acquises
Montant des commissions de souscription acquises

Montant des commissions de rachat acquises




FRAIS DE GESTION DE CARMIGNAC COURT TERME

C
Pourcentage de frais de gestion fixes 0,41
Frais de gestion fixes 4 030 620,64

Frais de gestion variables
Rétrocessions des frais de gestion




ENGAGEMENTS RECUS ET DONNES DE CARMIGNAC COURT TERME

Garanties recues par 'OPCVM :
Néant.
Autres engagements regus et/ou donnés :

Néant.



VALEURS BOURSIERES DES TITRES FAISANT L'OBJET D'UNE ACQUISITION TEMPORAIRE
DE CARMIGNAC COURT TERME

Titres pris en pension livrée 60 000 100,00

Titres empruntés




VALEURS BOURSIERES DES TITRES CONSTITUTIFS DE DEPOT S DE GARANTIE
DE CARMIGNAC COURT TERME

Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans le poste d'origine

Instruments financiers recus en garantie et non inscrits au bilan




INSTRUMENTS FINANCIERS DU GROUPE DETENUS EN PORTEFEUILLE
DE CARMIGNAC COURT TERME

Actions
Obligations
TCN
OPCVM

Instruments financiers a terme

Total des titres du groupe




TABLEAU D’AFFECTATION DU RESULTAT DE L'EXERCICE
DE CARMIGNAC COURT TERME

31/12/2009 31/12/2008

Sommes restant a affecter

Report a nouveau

Résultat 7187 818,24 41719 672,84
Total 7 187 818,24 41719 672,84

31/12/2009 31/12/2008

C

Affectation
Distribution
Report a nouveau de I'exercice
Capitalisation 7 187 818,24 41719 672,84
Total 7187 818,24 41719 672,84

Informations relatives aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombres d'actions ou de parts
Distribution unitaire

Crédits d'impot




Actif net

Nombre
de titres

TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERIS TIQUES
AU COURS DES 5 DERNIERS EXERCICES DE CARMIGNAC COURT TERME

Valeur
liquidative

unitaire

29/12/2005

29/12/2006

31/12/2007

31/12/2008

31/12/2009

C Capitalisable
C Capitalisable
C Capitalisable
C Capitalisable

C Capitalisable

68 012 586,13
181 276 013,68
410 585 447,75

1062 237 923,53

788 828 666,46

20 569,78
53 517,989
116950,012

290 705,615

213 899,599

&
3 306,43

3 387,19
3 510,77
3 653,99

3 687,84

Distribution Crédit Coupon
unitaire d'impot global Capitalisation
unitaire  de l'exercice
€ € € €

52,92

81,00

123,32

143,51

33,60




INVENTAIRE DE CARMIGNAC COURT TERME
AU 31 DECEMBRE 2009

Qté Nbre

Désignation des valeurs Devise ou bc\){ﬁfiéu:e
nominal
Il - Titres de créances
BELGIQUE
ANHEUSER-BUSCH INBEV FIX 0.854 EUR 25000000 24 981 063,55 3,17
ANHEUSER-BUSCH INBEV FIX 0.841 EUR 8 000000 7988623,70 1,01
TOTAL BELGIQUE 32 969 687,25 4,18
ALLEMAGNE
DEUTSCHE POSTBANK AG FIX 0.68 EUR 25000000 24984 915,10 3,17
DEUTSCHE POSTBANK AG FIX 0.00 EUR 8 000000 7992 068,73 1,01
DEUTSCHE POSTBANK AG FIX 0.66 EUR 8 000000 7991 068,07 1,01
BMW GROUP FIX 0.67 EUR 35000000 34969 343,02 4,44
TOTAL ALLEMAGNE 75 937 394,92 9,63
ESPAGNE
BBVA SAFIX 0.43 EUR 30000000 29 990 328,47 3,80
BANCO SANTANDER SA FIX 0.00 EUR 20000000 19964 710,30 2,53
TOTAL ESPAGNE 49 955 038,77 6,33
FRANCE
CFCM OCEAN FIX 0.00 EUR 8000000 799455941 1,01
BPCE 04/01/2010 EUR 20000000 19 999 450,04 2,54
BANQUE PSA FINANCE FIX 0.00 EUR 20000000 19 983091,03 2,53
VIVENDI FIX 0.00 EUR 18 300000 18295 527,87 2,32
SOFINCO (BANQUE) FIX 0.00 EUR 20000000 19997 222,67 2,54
SFR SAFIX 0.57 EUR 15000000 14 996 863,84 1,90
BANQUE PSA FINANCE FIX 0.00 EUR 10000000 9987 550,71 1,27
BANQUE PSA FINANCE FIX 0.98 EUR 5000000 4989 816,62 0,63
HSBC FRANCE FIX 0.00 EUR 35000000 34999 037,56 4,44
CFCM MAINE ANJOU B N FIX 0.50 EUR 5000000 4994173,79 0,63
CRCAM FINISTERE FIX 0.50 EUR 20000000 19977 250,66 2,53
CRCAM MAINE ANJOU FIX 0.00 EUR 10000000 9987 931,76 1,27
NATIXIS FIX 0.655 EUR 30000000 29 962 399,07 3,80
COFIDIS FIX 0.50 EUR 35000000 34963 101,70 4,43
CFCM MAINE ANJOUB N FIX 0.51 EUR 12000000 11986417,32 1,52
CFCMNE FIX 0.00 EUR 15000000 14 981 897,88 1,90
SOFINCO FIX 0.00 EUR 30000000 29963 795,77 3,80
DANONE FINANCE FIX 0.00 EUR 30000000 29991 336,03 3,80
TOTAL FRANCE 338 051 423,73 42,86
ROYAUME UNI
ROYAL BK OF SCOT PLC FIX 0.00 EUR 20000000 19 996 348,83 2,53
TOTAL ROYAUME UNI 19 996 348,83 2,53
IRLANDE
ANGLO IRISH BANK COR FIX 0.00 EUR 30000000 29 988 920,95 3,80
BANK OF IRELAND FIX 0.00 EUR 30000000 29 988 920,95 3,80
IRISH LIFE & PERMANE FIX 0.00 EUR 30000000 29 986 829,62 3,82
ALLIED IRISH BANKS P FIX 0.00 EUR 25000000 24990 295,14 3,17
ALLIED IRISH BANKS P FIX 0.00 EUR 8000000 7991581,51 1,01




Qté Nbre

Désignation des valeurs Devise ou bc}ﬁ!seig:e
nominal
ALLIED IRISH BANKS P FIX 0.72 EUR 500 000 499 441,03 0,06
ALLIED IRISH BANKS P FIX 0.00 EUR 8 000000 7990527,69 1,01
ALLIED IRISH BANKS P FIX 0.70 EUR 5000000 4992818,13 0,63
GOVERNOR AND CO BANK FIX 0.71 EUR 5000000 4992715,73 0,63
IRISH LIFE & PERMANE FIX 0.89 EUR 5000000 4990 873,09 0,63
TOTAL IRLANDE 146 412 923,84 18,56
ITALIE
BANCO DI BRESCIA FIX 0.00 EUR 20000000 19 995 805,79 2,54
BANCO DI BRESCIA FIX 0.00 EUR 17 000 000 16 973 749,14 2,15
TOTAL ITALIE 36 969 554,93 4,69
LUXEMBOURG
ENEL FINANCE INTL FIX 0.70 EUR 30000000 29967 389,13 3,80
TOTAL LUXEMBOURG 29 967 389,13 3,80
TOTAL Il - Titres de créances 730 259 761,40 92,58
Opérations contractuelles
Opérations contractuelles a l'achat
Prise en pension livrée
ALLEMAGNE
BOBLei 2.25% 15/04/13 EUR 50000 000 56 000 000,00 7,10
TOTAL ALLEMAGNE 56 000 000,00 7,10
FRANCE
OAT | 3% 25/07/12 EUR 3077000 4000 100,00 0,51
TOTAL FRANCE 4000 100,00 0,51
TOTAL Prise en pension livrée 60 000 100,00 7,61
INDEMNITES SUR Créances représentatives de titres regcue s en pensi 516,67
TOTAL Opérations contractuelles a l'achat 60000 616,67 7,61
TOTAL Opérations contractuelles 60 000 616,67 7,61
OPERATEURS DEBITEURS ET AUTRES CREANCES 11 373 000,32 1,44
OPERATEURS CREDITEURS ET AUTRES DETTES -13 228 747,16 -1,67
BANQUES, ORGANISMES ET ETS. FINANCIERS 424 035,23 0,05

ACTIF NET

788 828 666,46 100,00

Parts C

213 899,599

3 687,84




