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G E P R O F I L E E R D  B E H E E R

F. Leroux

In het afgelopen kwartaal, één van de slechtste uit de 
beursgeschiedenis, zijn onze profielfondsen erin geslaagd 

om beter te presteren dan hun prestatie-indicator, ook al heeft 
alleen Carmignac Profil Réactif 50 een positieve prestatie 
neergezet: +0,09% tegenover -0,29% voor zijn indicator, 
terwijl Carmignac Profil Réactif 75 en Carmignac Profil 
Réactif 100 resp. 3,54% en 6,13% prijsgaven tegenover 
-5,78% en -11,28% voor hun indicatoren. Deze resultaten 
werden behaald dankzij een gemiddelde aandelenblootstelling 
gedurende het kwartaal van resp. 19%, 33% en 44%, waarbij 
vooral de absoluut-rendementfondsen, zoals Carmignac 
Investissement Latitude, Carmignac Patrimoine, 
Carmignac Market Neutral of Carmignac Emerging 
Patrimoine, ruim bedeeld werden ten koste van de 
meest offensieve gespecialiseerde fondsen: Carmignac 
Commodities, Carmignac Emergent en Carmignac 
Emerging Discovery. De afdekkingstransacties via derivaten 
hebben eveneens bijgedragen aan het veiligstellen van de 
profielfondsen en ongeveer 1,5 punt toegevoegd aan de 
performance van elk van deze fondsen. De krachtige Europese 
heropleving aan het einde van het kwartaal heeft een groot deel 
van de latente winsten van die afdekkingsposities weggevaagd 
en het verschil in performance van onze dakfondsen ten 
opzichte van hun indicatoren verkleind.

In ons verslag van juni schreven wij: «Het risico van «japanisering» 
van de ontwikkelde economie‘n neemt toe door de toepassing 
van een te strikt begrotingsbeleid. Dit risico is het grootst 
in Europa, waar aan de verzwakte landen gevraagd wordt 
begrotingsinspanningen te leveren die niet verenigbaar zijn 
met hun groeipotentieel (...). Er zitten nieuwe, steeds grotere 
crises aan te komen». De besmetting van Spanje en Italië 
heeft ons gelijk gegeven. De initiatieven die door de Europese 
politieke en monetaire autoriteiten genomen werden, zijn ruim 
onvoldoende om een gunstige uitweg uit de Europese crisis 

tegemoet te kunnen zien. De schuld zal slechts verdwijnen door 
georganiseerde faillissementen, die alleen bij economische groei 
opgevangen zullen kunnen worden. Maar er wordt niets gedaan 
om die groei te bevorderen. Tegelijkertijd worden de Verenigde 
Staten geconfronteerd met een politieke impasse, die zeer 
nadelig zou zijn in geval van een terugval van de economische 
bedrijvigheid, en China heeft er nog geen behoefte aan om zijn 
economie een impuls te geven. Afgezien van het optimisme dat 
ontstond door de beloften dat er krachtige antwoorden zouden 
komen op de Europese crisis, menen wij dat de aandelenmarkten 
zich zullen moeten aanpassen aan groeiverwachtingen in de 
ontwikkelde wereld die aanzienlijk naar beneden zijn bijgesteld, 
in het bijzonder in Europa.

De beleggingsstrategie van ons gamma profielfondsen zal 
dus uitgesproken defensief blijven, met kapitaalbehoud 
als eerste doelstelling. Wij zullen echter proberen om zo 
goed mogelijk te reageren op de omslag van het Chinese 
monetair beleid die voort zou kunnen komen uit een sterke 
afname van de Chinese inflatie of een te bruuske daling van 
de groei van de wereldeconomie, teneinde te profiteren 
van de waarschijnlijke loskoppeling van de economie en 
de beurzen die naar aanleiding daarvan plaats zou kunnen 
vinden. De twee hoofdbronnen van waardegroei die wij voor 
de komende maanden bespeuren, zullen dus enerzijds liggen 
in de outperformance van de opkomende landen tegenover 
de ontwikkelde landen en anderzijds in de zwakte van de euro 
ten opzichte van de andere valuta’s. Het grootste deel van 
de outperformance ten opzichte van de prestatie-indicatoren 
zal voortkomen uit het gegeven dat wij in staat zijn om de 
blootstelling aan het aandelenrisico tot een mimimum te 
beperken, wanneer de beleggers erachter komen dat de 
oplossingen die door de autoriteiten worden aangedragen voor 
de staatsschuldencrisis niet doeltreffend zijn in een situatie 
waarin de groei van de wereldeconomie afneemt.

Dakfonds
Beheerverslag per 30 september 2011

Carmignac Profil Réactif 100 Carmignac Profil Réactif 75 Carmignac Profil Réactif 50

Netto-actief
  

 193 074 627,20 € Netto-actief
  

 243 053 866,73 € Netto-actief
   

 493 813 251,97 €
Waarde per deelbewijs  140,76 € Waarde per deelbewijs  164,76 € Waarde per deelbewijs  148,08 €



Blootstelling per activaklasse

Carmignac Profil Réactif 100 Carmignac Profil Réactif 75 Carmignac Profil Réactif 50

Aandelen 51,1% 35,1% 22,0%
Obligaties 9,3% 17,8% 29,1%
Liquide middelen (inclusief cash collateral uit derivatenposities) 39,6% 47,1% 48,9%
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Netto blootstelling per munt van het fonds 
Carmignac Profil Réactif 100 (%)

Netto blootstelling per munt van het fonds 
Carmignac Profil Réactif 50 (%)

Netto blootstelling per munt van het fonds 
Carmignac Profil Réactif 75 (%)

Carmignac Profil Réactif 100

Ontwikkeling van het Fonds sinds de creatie

Carmignac Profil Réactif 100
MSCI AC World Index Free (Eur)
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Statistieken (%) 1 jaar 3 jaar

Volatiliteit van het Fonds 8,96 13,16
Volatiliteit van de indicator* 11,64 16,36
Sharpe-ratio –1,28 –0,07
Bèta 0,60 0,65
Alfa –0,61 0,08

Gecumuleerde rendementen (%)
Sinds 

31/12/2010 3 maanden 6 maanden 1 jaar 3 jaar 5 jaar 10 jaar

Sinds datum 
van de eerste 

NAV

Carmignac Profil Réactif 100 –17,52 –6,13 –10,92 –10,68 2,52 –9,57 – 40,76
MSCI All Countries World Index Free (Eur) –15,13 –11,28 –13,62 –6,43 –0,33 –21,67 – –23,16
Gemiddelde van de categorie* –9,69 –7,49 –8,88 –6,64 –1,84 –7,94 – –4,13
Klassement (kwartiel) 4 2 3 4 2 3 – 1
*Mixfondsen EUR Flexibel 
We herinneren eraan dat de resultaten uit het verleden geen indicatie vormen voor toekomstige resultaten en dat de resultaten in de loop van de tijd niet constant verlopen.

Driemaandelijkse bruto rendementsbijdrage (%)

Portfolio
Aandelen en 

Rente Derivaten
Valuta  

Derivaten Totaal

–7,48 1,53 0,07 –5,88

Value at Risk (VaR) Fonds Referentie Indicator

99% - 5D (2 jaar) 7,60% 6,89%
* MSCI AC World Free (Eur) 

We herinneren eraan dat de resultaten uit het verleden geen indicatie vormen  
voor toekomstige resultaten en dat de resultaten in de loop van de tijd niet 
constant verlopen.

Activa allocatie (%)

Formulering Carmignac Profil Réactif 100 Carmignac Profil Réactif 75 Carmignac Profil Réactif 50

Carmignac Investissement (A) 12,36% 8,55% 3,51%
Carmignac Grande Europe (A) 9,23% 7,37% 5,26%

Carmignac Euro-Entrepreneurs 10,95% 7,20% 2,40%

Carmignac Emergents (A) 13,90% 8,59% 5,09%

Carmignac Emerging Discovery (A) 4,79% 2,88% 1,44%

Carmignac Innovation 6,05% 4,78% 2,52%

Carmignac Commodities (A) 10,27% 7,12% 4,86%

Carmignac Patrimoine (A) 5,09% 13,55% 19,61%

Carmignac Emerging Patrimoine (A) 4,50% 3,68% 2,63%

Carmignac Euro-Patrimoine 2,70% 12,48% 15,10%

Carmignac Market Neutral (A) 4,30% 5,68% 7,54%

Carmignac Global Bond (A) 4,64% 10,66% 16,62%

Carmignac Securité 0,00% 0,00% 5,47%

Carmignac Court Terme 6,35% 4,70% 3,07%

Liquide middelen (inclusief cash collateral uit derivatenposities) 4,87% 2,76% 4,88%

Totaal 100,00% 100,00% 100,00%
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Carmignac Profil Réactif 75

Ontwikkeling van het Fonds sinds de creatie

Carmignac Profil Réactif 75
Referentie indikator*
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Statistieken (%) 1 jaar 3 jaar

Volatiliteit van het Fonds 7,07 9,08
Volatiliteit van de indicator 8,51 11,20
Sharpe-ratio –1,23 0,04
Bèta 0,61 0,58
Alfa –0,57 –0,01

Gecumuleerde rendementen (%)
Sinds 

31/12/2010 3 maanden 6 maanden 1 jaar 3 jaar 5 jaar 10 jaar

Sinds datum 
van de eerste 

NAV

Carmignac Profil Réactif 75 –13,65 –3,54 –7,67 –8,29 6,27 –1,25 57,35 64,76
Referentie indicator* –9,73 –5,78 –7,40 –2,88 11,82 –4,66 4,97 1,06
Gemiddelde van de categorie** –12,33 –10,57 –11,87 –7,73 –2,01 –13,75 7,78 –5,45
Klassement (kwartiel) 3 1 1 3 1 1 1 1
*75% MSCI AC World Free (Eur) + 25% Citigroup WGBI (Eur)
**Mixfondsen EUR Offensief 
We herinneren eraan dat de resultaten uit het verleden geen indicatie vormen voor toekomstige resultaten en dat de resultaten in de loop van de tijd niet constant verlopen.

Driemaandelijkse bruto rendementsbijdrage (%)

Portfolio
Aandelen en 

Rente Derivaten
Valuta  

Derivaten Totaal

–4,26 1,17 –0,21 –3,30

Carmignac Profil Réactif 50

Ontwikkeling van het Fonds sinds de creatie

Carmignac Profil Réactif 50
Referentie indicator*
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Statistieken (%) 1 jaar 3 jaar

Volatiliteit van het Fonds 5,45 5,92
Volatiliteit van de indicator 6,51 7,81
Sharpe-ratio –0,96 0,23
Bèta 0,55 0,42
Alfa –0,40 0,03

Gecumuleerde rendementen (%)
Sinds 

31/12/2010 3 maanden 6 maanden 1 jaar 3 jaar 5 jaar 10 jaar

Sinds datum 
van de eerste 

NAV

Carmignac Profil Réactif 50 –8,29 0,09 –3,13 –4,43 9,43 6,55 – 48,08
Referentie indicator* –4,33 –0,29 –1,07 0,44 20,84 10,80 – 14,58
Gemiddelde van de categorie** –8,23 –6,97 –7,77 –5,74 0,37 –8,17 – 1,47
Klassement (kwartiel) 3 1 1 2 1 1 – 1
**Mixfondsen EUR Neutraal
We herinneren eraan dat de resultaten uit het verleden geen indicatie vormen voor toekomstige resultaten en dat de resultaten in de loop van de tijd niet constant verlopen.

Driemaandelijkse bruto rendementsbijdrage (%)

Portfolio
Aandelen en 

Rente Derivaten
Valuta  

Derivaten Totaal

–1,01 1,36 –0,01 0,34

Value at Risk (VaR) Fonds Referentie indicator*

99% - 5D (2 jaar) 5,50% 4,60%* 75% MSCI AC World Free (Eur) + 25% Citigroup WGBI (Eur)
We herinneren eraan dat de resultaten uit het verleden geen indicatie vormen  
voor toekomstige resultaten en dat de resultaten in de loop van de tijd niet 
constant verlopen.

Value at Risk (VaR) Fonds Referentie indicator*

99% - 5D (2 jaar) 3,77% 2,99%
* 50% MSCI AC World Free (Eur) + 50% Citigroup WGBI (Eur)
We herinneren eraan dat de resultaten uit het verleden geen indicatie vormen  
voor toekomstige resultaten en dat de resultaten in de loop van de tijd niet 
constant verlopen.


