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G E S T I O N  T A U X 

Carmignac Cash Plus est un fonds monétaire dynamique principalement actif 
sur les obligations d’Etat et les devises internationales. Il est orienté vers la 
recherche d’une performance absolue à travers une gestion active et « non 
benchmarkée ». La philosophie de gestion repose sur une analyse macro-
économique et une étude quantitative des facteurs de risque pour optimiser 
une allocation stratégique d’actifs.

Au cours d’un trimestre marqué par une forte volatilité, le Fonds a réalisé  
une performance honorable de 0,5% contre un indice en hausse de 0,1%.
La performance des emprunts privés a été symboliquement positive, l’écartement 
des primes de risque ayant juste été compensé par l’effet positif du portage.  
Le secteur des matières premières a particulièrement souffert, en raison de l’aléa 
induit par le projet de changement de taxation sur les sociétés d’exploitation minière 
en Australie ainsi que des mesures de restrictions adoptées par la Chine à l’égard 
de son secteur immobilier. Ainsi, la marge sur la valeur Xtrata 4,875% 2012 a plus 
que doublé passant de 70 à 150 points de base et celle de Glencore 5,375% 2011 
est passée de 100 à 220 points de base. Par ailleurs, nous avons couvert le risque 
de liquidité et d’écartement des primes de risque par des stratégies actions qui ont 
généré une performance positive. Ces couvertures nous ont permis de conserver nos 
positions, afin de profiter d’un éventuel rebond le trimestre prochain. 

La performance du compartiment dettes locales émergentes a été positive, 
avec une contribution de 0,15% à la performance. En effet, comme nous 
l’indiquions dans notre précédent rapport « nous envisageons d’allouer 
une petite partie de notre actif sur la dette locale à 2 ans du Brésil,  
Mexique, Turquie et Pologne ». Ce segment représente désormais 6,8% 
de notre portefeuille. Nos obligations libellées en monnaie locale ont 
bénéficié de fondamentaux de meilleure qualité, avec notamment des 
taux d’endettement plus faibles que pour les pays développés conjugués 
à des perspectives de croissance plus dynamiques. Au cours du prochain 
trimestre, nous envisageons de renforcer notre allocation sur ce segment du 
portefeuille pour le porter à 10%.
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Évolution du Fonds depuis sa création

Carmignac Cash Plus
Eonia Capitalisé

Portefeuille Carmignac Cash Plus au 30/06/2010 Cours en 
devises

Valeur  
totale (€) % actif net

PLACEMENTS MONETAIRES OU ASSIMILES  10 968 496,79    12,24   
LIQUIDITES  974 446,79    1,09   

5 000 000 BTF 09/09/2010 Bon du Trésor en euro  4 997 200,00    5,58   
5 000 000 BTF 16/09/2010 Bon du Trésor en euro  4 996 850,00    5,58   

PLACEMENTS OBLIGATAIRES 78 624 769,38 87,76
Emprunts d’Etat à Taux Fixe - Pays émergents 6 104 413,65 6,81

31 000 000 MEXIQUE 7.50% 21/06/2012 (Mexique) Peso mexicain 104,52 2 055 450,80 2,29
8 850 000 POLOGNE 0% 25/07/2012 (Pologne) Zloty 90,86 1 943 867,94 2,17
4 580 000 TURQUIE 0% 16/11/2011 (Turquie) Lire turque 89,14 2 105 094,91 2,35

Emprunts Privés à Taux Fixe - Pays développés 63 502 722,99 70,88
1 000 000 ACCOR 6.50% 06/05/2013 Consommation Discrétionnaire 107,38  1 083 631,52    1,21   
1 500 000 BANCA INTESA 3.50% 24/02/2011 Finance 101,09  1 534 491,29    1,71   
3 000 000 BRITISH TEL. 6.875% 15/02/2011 Télécommunications 103,60  3 195 524,14    3,57   
2 041 000 CHRIST. DIOR 5.875% 12/12/2011 Consommation Discrétionnaire 104,15  2 192 021,14    2,45   
2 000 000 CITIGROUP 3.625% 28/03/2011 Finance 101,09  2 040 447,23    2,28   
1 000 000 DEUTSCHE TEL 6.625% 11/07/2011 Télécommunications 105,35  1 122 637,74    1,25   
2 000 000 FIAT 9.00% 30/07/2012 Consommation Discrétionnaire 106,53  2 296 711,78    2,56   
2 500 000 FORD 7.125% 16/01/2012 Consommation Discrétionnaire 101,84  2 626 459,76    2,93   
2 000 000 FRESENIUS 7.375% 15/06/2011 Santé 104,35  2 093 241,83    2,34   
1 500 000 FRESENIUS FI. 5.00% 31/01/2013 Santé 105,13  1 608 200,00    1,80   
2 000 000 GEN. ELEC. 4.75% 28/09/2012 Industrie 104,98  2 171 675,89    2,42   
3 000 000 GLENCORE 5.375% 30/09/2011 Matériaux 102,04  3 181 947,16    3,55   
1 500 000 HEIDELBERG. 7.625% 25/01/2012 Matériaux 103,54  1 601 988,06    1,79   
2 000 000 IBERDROLA 6.375% 25/11/2011 Services aux Collectivités 105,73  2 190 317,37    2,44   
2 000 000 KRAFT FOODS 5.75% 20/03/2012 Biens de Consommation de Base 106,25  2 157 050,99    2,41   
2 500 000 LAFARGE 5.75% 27/05/2011 Matériaux 102,85  2 584 515,41    2,88   
5 352 000 MERRILL LYN. 4.20% 31/10/2011 Finance 102,18  5 617 933,26    6,27   
1 000 000 METRO 4.625% 26/05/2011 Biens de Consommation de Base 102,58  1 030 203,93    1,15   
1 000 000 PEUGEOT 3.75% 11/03/2011 Consommation Discrétionnaire 100,65  1 017 927,11    1,14   
2 000 000 PEUGEOT 5.875% 27/09/2011 Consommation Discrétionnaire 103,13  2 151 383,32    2,40   
1 000 000 RENAULT 4.00% 21/10/2011 Consommation Discrétionnaire 101,19  1 043 322,05    1,16   
1 000 000 RENAULT 4.50% 16/04/2012 Consommation Discrétionnaire 101,83  1 027 542,58    1,15   
2 000 000 RENAULT 5.25% 27/05/2011 Consommation Discrétionnaire 101,94  2 048 518,82    2,29   
1 245 000 SCHNEIDER 3.125% 11/08/2010 Industrie 100,24  1 282 436,04    1,43   
3 000 000 SFR 3.375% 18/07/2012 Télécommunications 102,46  3 170 041,85    3,54   
1 100 000 ST GOBAIN 4.25% 31/05/2011 Matériaux 101,96  1 125 401,37    1,26   
1 000 000 TELECOM ITA 7.00% 20/04/2011 Télécommunications 104,15  1 056 071,04    1,18   
2 000 000 TELSTRA 6.375% 29/06/2011 Télécommunications 104,54  2 091 079,32    2,33   
1 000 000 TESCO 5.625% 12/09/2012 Biens de Consommation de Base 108,14  1 126 227,89    1,26   
2 000 000 UBS 4.625% 06/07/2012 Finance 104,01  2 171 085,45    2,42   
1 050 000 UBS 5.375% 11/04/2011 Finance 102,90  1 092 853,46    1,22   
2 664 000 XSTRATA 4.875% 14/06/2012 Matériaux 103,75  2 769 834,19    3,09   

Emprunts Privés à Taux Variable - Pays développés 1 980 043,56 2,21
2 000 000 BOMBARDIER TV 15/11/2010 Industrie 98,52  1 980 043,56    2,21   

Emprunts Privés à Taux Fixe - Pays émergents 7 037 589,18 7,86
3 500 000 GAZPROM 7.80% 27/09/2010 (Russie) Energie 101,36  3 753 927,88    4,19   
3 000 000 SINGTEL 6.00% 21/11/2011 (Singapour) Télécommunications 105,82  3 283 661,30    3,67   

VALEUR DU PORTEFEUILLE 78 624 769,38 87,76
ACTIF NET 89 593 266,17 100,00

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

Actif net   89 593 266,17 € Progression au cours du trimestre Progression sur un an
Nombre de parts 8 730,92 Fonds +0,5% Fonds +0,9%
Valeur de la part 10 261,60 € Indicateur +0,1% Indicateur +0,4%

Exposition par classe d’actifs (%)

OPCVM 30/06/10 31/03/10
Actions 0,0% 0,0%
Taux 87,8% 57,2%
Monétaire 12,2% 42,8%

Statistiques (%) 1 an

Volatilité du Fonds 0,80
Volatilité de l’indicateur 0,00
Ratio de sharpe 0,73
Bêta 29,11
Alpha –0,78

R. Ouahba

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

Depuis sa 
création le 
14/12/2007

Carmignac Cash Plus  0,92    0,50    0,92    0,93    –  –  –  2,62   
Eonia Capitalisé  0,17    0,09    0,17    0,35    –  –  –  5,15   
Moyenne de la Catégorie*  0,70   –0,29    0,70    3,29    –  –  – –2,64   
Classement (quartile) 1 1 1 2  –  –  – 3
*Monétaire Euro Dynamique.


