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G E S T I O N  T A U X 

Carmignac Court Terme est un fonds monétaire investi principalement  
en instruments de taux libellés en euro, émis par des signatures de premier 
rang. Il est orienté vers la recherche d’une rémunération proche du taux 
du marché monétaire avec préservation du capital investi.

Au cours du trimestre écoulé, les taux d’intérêt du marché monétaire ont 
divergé : alors que l’Eonia baissait légèrement à 0,32%, l’Euribor 3 mois se 
tendait de 0,57% à 0,68%.

Cette direction opposée est une conséquence de la crise grecque,  
les tensions sur le marché interbancaire européen étant cristallisées dans  
la référence Euribor. Les banques européennes restent très dépendantes  
de la Banque centrale européenne, à un niveau presque comparable à celui 
de la crise financière : en effet, 680 milliards sont actuellement financés par 
la BCE contre 840 au pire de la crise. 

Au cours du trimestre, la BCE a changé de cap dans sa politique monétaire. 
Alors qu’elle abordait l’année 2010 avec le souhait de normaliser son 
implication dans le fonctionnement du marché interbancaire, la crise grecque 
a forcé l’établissement à changer de direction. Le 10 juin, dans la foulée 
de l’accord européen, la BCE a décidé d’acheter des obligations d’Etats 
périphériques, tout en s’abstenant de donner des détails sur l’étendue (quelle 
enveloppe ?) et les contours de son action (quelles dettes souveraines ?) afin de 
préserver une totale latitude. Côté liquidité, plusieurs programmes d’opérations 

de refinancement ont été prolongés jusqu’en septembre. La fin du trimestre a 
été accaparée par l’échéance le jeudi 1er juillet des prêts à taux fixe octroyés 
par la BCE au système bancaire depuis 1 an. Cette opération de refinancement 
long terme (LTRO) illimitée de la BCE concernait un montant de 442 milliards 
d’euros, absorbant près de 50% des opérations de liquidité de l’euro-système. 
Elle a été refinancée partiellement au travers de nouveaux prêts classiques sur 
3 mois le 30 juin et via, le lendemain, une opération exceptionnelle à six jours 
de calibrage fin, qui se sont bien déroulés.

Enfin, la BCE devrait maintenir ses taux inchangés au moins jusqu’à 2011.

Au cours du trimestre, Carmignac Court Terme réalise une performance 
de 0,06% contre 0,09% pour l’Eonia capitalisé. Nous avons reconduit nos 
investissements à 3 mois, sur des signatures bancaires et des entreprises 
de premier plan. Les taux d’investissement dont nous avons bénéficié 
s’échelonnaient entre 0,49% et 0,79% au 30 juin. 

Le rendement moyen du portefeuille s’établit à 0,5% en fin de 
trimestre, avec une durée moyenne de 44 jours.
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Portefeuille Carmignac Court Terme au 30/06/2010 Taux Valeur totale (€) % actif net
PLACEMENTS MONETAIRES OU ASSIMILES 147  426   504 ,66 16 ,76

LIQUIDITES 123 426 173,90 14,03
PENSION LIVREE 24 000 330,76 2,73

BILLETS DE TRESORERIE ET CERTIFICATS DE DEPOTS 732 038 646,27 83,24

25 000 000 AB INBEV SA 03/08/2010 0,749% 24 982 868,25 2,84
35 000 000 ALSTOM 06/09/2010 0,570% 34 962 926,01 3,98
25 000 000 ANGLO IRISH BANK 26/07/2010 0,680% 24 988 214,71 2,84
20 000 000 AUCHAN 21/09/2010 0,450% 19 979 523,55 2,27
34 500 000 AXA SA 11/08/2010 0,460% 34 481 966,00 3,92
25 000 000 BANK OF IRELAND 23/07/2010 0,650% 24 990 085,73 2,84
30 000 000 BARCLAYS BANK 17/08/2010 0,480% 29 981 223,04 3,41
15 000 000 BBVA 12/08/2010 0,540% 14 990 563,02 1,70
15 000 000 BBVA 28/07/2010 0,430% 14 995 167,75 1,71

7 000 000 BMW 12/08/2010 0,560% 6 995 432,14 0,80
25 000 000 BMW 28/07/2010 0,550% 24 989 701,82 2,84
30 000 000 BNP PARIBAS 12/08/2010 0,430% 29 984 966,52 3,41
10 000 000 CARREFOUR 27/07/2010 0,450% 9 996 752,44 1,14

7 000 000 CFCM MAINE 30/08/2010 0,510% 6 994 057,91 0,80
30 000 000 DEUTSCHE POSTBANK 13/08/2010 0,500% 29 982 105,96 3,41
30 000 000 ENEL 31/08/2010 0,680% 29 965 493,30 3,41

8 000 000 GROUPAMA 27/08/2010 0,480% 7 993 864,27 0,91
25 000 000 GROUPAMA 30/07/2010 0,490% 24 990 144,15 2,84
25 000 000 HSBC FRANCE 06/08/2010 0,470% 24 988 264,10 2,84
25 000 000 INTESA SANPAOLO 10/08/2010 0,460% 24 987 237,23 2,84
25 000 000 IRISH LIFE & PERM 23/07/2010 0,665% 24 989 857,33 2,84
30 000 000 LA BANQUE POSTALE 10/09/2010 0,450% 29 973 405,58 3,41
30 000 000 LLOYDS TSB BANK 17/08/2010 0,480% 29 980 441,66 3,41
10 000 000 METRO AG 27/08/2010 0,630% 9 990 041,03 1,14
25 000 000 NATIXIS 05/08/2010 0,580% 24 985 923,65 2,84

5 000 000 NATIXIS 08/09/2010 0,610% 4 994 163,27 0,57
12 000 000 PSA BANQUE 12/08/2010 0,690% 11 990 357,01 1,36
15 000 000 PSA BANQUE 23/07/2010 0,680% 14 993 777,36 1,70

7 000 000 PSA BANQUE 30/08/2010 0,700% 6 991 848,23 0,80
10 000 000 SFR SA 04/08/2010 0,500% 9 995 283,80 1,14
10 000 000 SFR SA 12/07/2010 0,450% 9 998 626,37 1,14
25 000 000 SOCIETE GENERALE 10/08/2010 0,470% 24 986 960,11 2,84
30 000 000 THALES 12/08/2010 0,420% 29 985 315,76 3,41

7 000 000 THALES 30/08/2010 0,480% 6 994 407,01 0,80
15 000 000 VIVENDI 06/09/2010 0,455% 14 987 312,94 1,70
15 000 000 VOLKSWAGEN GROUP 30/08/2010 0,520% 14 987 017,60 1,70
15 000 000 VOLKSWAGEN GROUP 04/08/2010 0,470% 14 993 349,66 1,70

V A L E U R  D U  P O R T E F E U I L L E 732  038   646 ,27 83 ,24

A C T I F  N E T 879  465   150 ,93 100 ,00

	

Actif net  879 465 150,93 € Progression au cours du trimestre Progression sur un an
Nombre de parts 238 112,98 Fonds +0,1% Fonds +0,4%
Valeur de la part  3 693,47 € Indicateur +0,1% Indicateur +0,4%


