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G E S T I Ó N  P E R F I L A D A

Carmignac Profil Réactif 100, Carmignac Profil Réactif 75 y Carmignac 
Profil Réactif 50 son fondos de fondos diversificados, orientados a la 
obtención de la máxima revalorización de la cartera, a través de una 
política activa de asignación de activos. A estos efectos, la distribución 
de la cartera entre las diferentes clases de activos y categorías de OICVM 
(renta variable, diversificados, de renta fija, monetarios…) varía en 
función de las previsiones del gestor.

F. Leroux

Con unas rentabilidades del 5,4%, 4,1% y 2,7%, respectivamente, 
los Fondos Carmignac Profils Réactifs 100, 75 y 50 no 
se han comportado mal, a pesar del retroceso registrado con 
respecto a sus índices de referencia. Los fondos, que han estado 
esencialmente invertidos a su nivel máximo a lo largo del 
trimestre, sólo han abandonado este posicionamiento ofensivo 
como reacción a la minicrisis de pánico experimentada por los 
mercados cuando tomaron conciencia de la crisis griega en 
enero. Este breve momento de desconfianza ha costado algunas 
décimas de puntos de rentabilidad a cada uno de nuestros Fondos 
Perfilados, mediante coberturas directas, unas pérdidas que se 
han visto posteriormente compensadas mediante operaciones 
de redinamización. Además, hemos resultado penalizados en 
términos relativos por el alza del dólar - cuya repercusión parcial 
se debió a nuestra exposición a la renta variable de la zona 
dólar - y sobre todo, del yen, con escasa presencia en nuestras 
inversiones.

La composición de los tres Fondos Perfilados ha variado muy 
poco a lo largo del trimestre. El único movimiento de importancia, 
el reforzamiento de Carmignac Emergents y Carmignac 
Commodities – los que más han contribuido a la rentabilidad 
a lo largo del trimestre - se efectuó en detrimento de los Fondos 
Europeos. La finalidad de este reforzamiento consistió en 
aumentar al máximo posible el beta de la cartera de renta variable 
de nuestros Fondos de Fondos. Las variaciones de las tasas de 
exposición han estado principalmente garantizadas mediante 
operaciones de cobertura sobre índices de renta variable.  
De este modo, el recurso a los contratos a plazo sobre el tracker 
EEM, referenciado a los mercados emergentes, ha resultado muy 
rentable. Por el contrario, la aportación efectuada por los Fondos 
de renta fija a la rentabilidad ha sido muy reducida. De este modo, 
aunque Carmignac Sécurité continuó superando la rentabilidad 
de su índice de referencia, sólo ha supuesto un 0,14% de la 
rentabilidad de CPR50.

Nuestros tres Fondos Perfilados conservan un posicionamiento 
ofensivo. La continuidad del dinamismo de los países emergentes 
se basa en unas políticas monetarias que por lo general están 
preocupadas por no permitir que la inflación remonte el vuelo 
y al mismo tiempo, por que no se interrumpa el crecimiento. 

Creemos que estos elementos, junto con la confirmación del 
rebote económico americano, representan un buen augurio para 
los mercados de renta variable. De este modo, se privilegian las 
temáticas de las materias primas y de los mercados emergentes. 
También hemos considerado oportuno mantener un sesgo 
favorable a las inversiones en renta variable fuera de la zona 
euro, a fin de beneficiarnos del previsible mantenimiento de 
la tendencia alcista de las divisas extranjeras frente al euro. 
En cambio, si creyésemos que comienzan a calmarse los 
ataques contra la zona euro, no dudaríamos en reforzar nuestras 
inversiones. En términos más generales, seguimos pensando 
que la escasa participación del inversor final en el alza de los 
mercados de renta variable desde el mes de marzo de 2009 
resulta positiva; que “garantiza” que continúe el alza de la renta 
variable en su conjunto. En lo que respecta a los productos 
de renta fija, opinamos que la desconfianza reinante frente al 
euro va a permitir que Carmignac Patrimoine y Carmignac 
Global Bond contribuyan positivamente a la rentabilidad de los 
fondos perfilados, gracias a su posicionamiento favorable a una 
apreciación del dólar. Simultáneamente, la ausencia de inflación 
en los países desarrollados permitirá un comportamiento correcto 
de la deuda del estado. Así pues, integraremos fondos no 
correlacionados en nuestros tres Fondos de Fondos; de este 
modo, deseamos conceder a Carmignac Market Neutral un 
peso más importante cuando los mercados hayan alcanzado 
unos niveles que consideremos adecuados para iniciar unas 
notables realizaciones de beneficios sobre la renta variable.  
También implementaremos estrategias de cobertura que aceleren 
nuestra desindexación al riesgo de renta variable, sin perturbar la 
gestión de los Fondos que componen el activo de los fondos Profil 
Réactif, y evaluaremos la oportunidad de adoptar una exposición 
al yen, en el caso de que prosiga su escalada, favorecida sobre 
todo por el siempre posible retorno de la aversión al riesgo.

Fondos de Fondos
Informe de Gestión a 31 de marzo de 2010 

Carmignac Profil Réactif 100 Carmignac Profil Réactif 75 Carmignac Profil Réactif 50
Patrimonio neto  228.698.576,55 € Patrimonio neto  269.630.922,78 € Patrimonio neto  465.446.265,48 €
Número de participaciones 1.513.619,49 Número de participaciones 1.551.981,39 Número de participaciones 3.086.870,19
Valor de la participación 151,09 € Valor de la participación 173,73 € Valor de la participación 150,78 €
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Carmignac Profil Réactif 100

Carmignac Profil Réactif 75

 El anuncio de rentabilidades pasadas no es promesa o garantía de rentabilidades 
futuras. El valor de su inversión está sujeta a fluctuaciones del mercado.

Carmignac Profil Réactif 50

Evolución del Fondo desde su creación

Carmignac Profil Réactif 100
MSCI AC World Index Free (Eur)
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Evolución del Fondo desde su creación

Carmignac Profil Réactif 75
Indicador de Rentabilidad*
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Evolución del Fondo desde su creación

Carmignac Profil Réactif 50
Indicador de Rentabilidad
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Estadísticas (%) 1 año 3 años

Volatilidad del Fondo  11,39    17,81   
Volatilidad del Indicador  14,13    18,99   
Ratio de sharpe  2,46   –0,37   
Beta  0,62    0,77   
Alfa  0,11    0,13   

Estadísticas (%) 1 año 3 años

Volatilidad del Fondo  8,41    12,42   
Volatilidad del Indicador  10,38    13,23   
Ratio de sharpe  2,23   –0,29   
Beta  0,55    0,69   
Alfa  0,12    0,05   

Estadísticas (%) 1 año 3 años

Volatilidad del Fondo  5,46    7,69   
Volatilidad del Indicador  7,04    8,69   
Ratio de sharpe  2,12   –0,18   
Beta  0,40    0,49   
Alfa  0,28    0,03   

Inversión por clase de activos
OICVM 31/03/10 31/12/09

Renta variable 99,2% 98,4%

Renta fija 4,0% 4,8%

Liquidez -3,2% -3,2%

Inversión por clase de activos
OICVM 31/03/10 31/12/09

Renta variable 74,0% 74,3%

Renta fija 14,1% 14,2%

Liquidez 11,9% 11,5%

Inversión por clase de activos
OICVM 31/03/10 31/12/09

Renta variable 49,0% 49,7%

Renta fija 26,6% 25,6%

Liquidez 24,4% 24,7%

Rentabilidades acumuladas (%)
Desde el 

31/12/2009 3 meses 6 meses 1 año 3 años 5 años 10 años

Desde su  
creación el  
02/01/2002  

Carmignac Profil Réactif 100  5,43    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    5,25    – –16,54   
Media de la categoría*  3,77    3,77    6,97    29,24   –13,17    9,45    –  2,69   
Clasificación (cuartil) 2 2 1 3 2 1 – 1
* Mixtos Euro Agresivos.

Rentabilidades acumuladas (%)
Desde el 

31/12/2009 3 meses 6 meses 1 año 3 años 5 años 10 años

Desde su  
creación el  
14/06/1999  

Carmignac Profil Réactif 75  4,10    4,10    8,02    20,70   –3,03    24,02    34,65    73,73   
Indicador de Rentabilidad*  7,80    7,80    13,02    37,21   –5,94    15,36   –17,58    3,43   
Media de la categoría**  3,77    3,77    6,97    29,24   –13,17    9,45   –17,23    3,56   
Clasificación (cuartil) 2 2 2 4 1 1 1 1
*75% MSCI AC World Free (Eur) + 25% Citigroup WGBI (Eur)
** Mixtos Euro Agresivos.

Rentabilidades acumuladas (%)
Desde el 

31/12/2009 3 meses 6 meses 1 año 3 años 5 años 10 años

Desde su  
creación el  
02/01/2002  

Carmignac Profil Réactif 50  2,72    2,72    5,29    13,35    3,49    24,28    –  50,78   
Indicador de Rentabilidad*  6,74    6,74    10,32    25,71    5,29    20,99    –  10,90   
Media de la categoría**  2,81    2,81    4,99    20,42   –7,81    9,53    –  8,12   
Clasificación (cuartil) 2 2 2 3 1 1 – 1
*50% MSCI AC World Free (Eur) + 50% Citigroup WGBI (Eur)
** Mixtos Euro Moderados.


