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Les marchés émergents fagonnent le monde de demain
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Les actions des marchés émergents ont plus de potentiel qu’il n’y parait. Xavier Hovasse fait le point sur une

classe d’actifs encore négligée et explique comment en tirer le meilleur parti.

Nous recherchons des sociétés avec une croissance solide et de long
terme

L'année 2020 a été une année faste pour les marchés émergents. Xavier Hovasse, responsable de I'équipe actions
marchés émergents et gérant chez Carmignac, estime qu'elle a marqué le début d'une période de surperformance qui

s'accélérera encore quand « on pourra enfin tourner la page de la pandémie ».

En effet, le fonds phare de Carmignac dédié aux marchés émergents a enregistré une performance significative en
2020. Avec un rendement de 44,7 %, Carmignac Emergents a non seulement surperformé ses pairs et son indicateur de
référence de 38 % et 36 % respectivement, mais s'est également classé dans le premier quartile de sa catégorie

Morningstar’.



Une approche de conviction

La stratégie, également disponible au travers d'une SICAV de droit luxembourgeois, suit une approche concentrée, a
forte conviction, axée sur les gagnants de la révolution digitale et les bénéficiaires de la croissance structurelle et
des tendances démographiques de long terme. Le Fonds, classé selon I'article 8 du réglement européen SFDR,

adopte une approche d'investissement socialement responsable (ISR) et a recu deux labels de durabilité? .

La double couverture des titres constitue I'un des principaux atouts de
I"équipe

Mais ce n'est pas tout. Les gérants de Carmignac Emergents, Xavier Hovasse et Haiyan Li-Labbé, ont plusieurs
décennies d’expérience, ce qui leur a permis d’acquérir une vision unique sur les actions émergentes. De plus, le
duo s'appuie sur lI'expertise de I'ensemble de I'équipe de gestion, ce qui est essentiel pour investir avec succés dans cet

univers.

La double couverture des titres, par un spécialiste régional et un expert sectoriel, joue un role clé et constitue I'un des
principaux atouts de I'équipe : « si, par exemple, nous investissons dans une société chinoise du secteur de la santé,
Haiyan, experte en valeurs chinoises, et Jith Eswarappa, notre analyste santé, sont consultés », explique Xavier

Hovasse.

« De méme, si nous décidons d'investir dans une entreprise d'assurance en Inde, Amol Gogate et Matthew Williams
interviendront dans le processus d‘analyse. Bien que les décisions finales concernant les investissements et leur poids
en portefeuille reviennent a Haiyan et moi-méme, nous travaillons en étroite collaboration avec les spécialistes

sectoriels.»



Séparer le bon grain de l'ivraie

L'équipe favorise les pays ayant des fondamentaux macroéconomiques solides et une balance des paiements
excédentaire, signes d'une économie saine et bien financée dans laquelle ménages, entreprises et gouvernement

générent plus d'épargne que de dépenses.

Il est tout aussi important d’identifier les secteurs sous-pénétrés, selon Xavier Hovasse. « On peut investir dans une
banque dans un pays comme le Mexique, les Philippines ou I'Indonésie, ou la moitié de la population ne détient pas de
compte bancaire ; ou bien dans une entreprise automobile en Inde ou en Chine, ou le taux de possession d'une voiture
est beaucoup plus faible que celui des économies développées. Cela correspond aux types d'investissements que nous

privilégions. Nous recherchons des sociétés avec une croissance solide et de long terme. »

Pour intégrer notre portefeuille, les entreprises doivent également offrir une génération de flux de trésorerie
attractive et durable. Comme I'explique Xavier Hovasse, « il ne s'agit pas d'investir dans des entreprises a forte
intensité capitalistique comme les sociétés pétrolieres, miniéres ou de construction, mais dans des entreprises qui sont

capables d'autofinancer leur croissance. »

De nombreuses entreprises des marchés émergents ont encore un faible
profil ESG

Parallelement, les gérants adhérent aux principes de I'ISR et le Fonds dispose de ses propres politiques d’intégration
ESG, d'exclusion et d’engagement. Entre autres, Carmignac Emergents cible des entreprises ayant une contribution
positive a la société ou a I'environnement et privilégie celles qui ont une faible empreinte carbone ou s’engagent

activement a réduire leur impact négatif sur I'environnement®.

D’une certaine maniére, une analyse ESG est peut-étre méme plus importante sur les marchés émergents que
sur les marchés développés, notamment parce que, comme le dit Xavier Hovasse, « de nombreuses entreprises des
marchés émergents ont encore un faible profil ESG ». Il ajoute : « Le niveau de fraude comptable est choquant et la
comptabilité est de trés mauvaise qualité. Une bonne analyse ESG s'avére trés utile a cet égard car elle est un atout

pour la génération d'alpha et la gestion des risques. »



Transition vers la maturité

La sensibilisation aux bonnes pratiques ESG n’est pas la seule nouveauté dans I'univers émergent. Les pays eux-mémes

connaissent une série de changements, notamment motivés par la Covid-19.

« Dans I'ensemble, I’Asie a bien mieux géré la pandémie que les Etats-Unis et I'Europe, continue Xavier Hovasse.
C'est I'une des raisons pour lesquelles prés de 80 % des actifs de Carmignac Emergents sont alloués & cette région*. En
2020, des pays comme la Chine, Taiwan et la Corée du Sud ont enregistré une plus forte croissance que leurs

homologues développés®. »

Les économies asiatiques sont le fer de lance de la quatrieme révolution
Industrielle

Une autre raison est la croissance structurelle de I'Asie. De I'intelligence artificielle a la 5G ou aux véhicules électriques,
les économies asiatiques ont pris les devants sur l'intégration des technologies futures et sont le fer de lance de la
quatrieme révolution industrielle. « lls sont tournés vers |'avenir, ils veulent s'améliorer ; ils investissent dans les

technologies de demain », soutient Xavier Hovasse.

Mais les marchés émergents ne connaissent pas tous un franc succeés, des pays comme |'Inde et le Brésil luttant encore
contre de nouvelles vagues de contaminations. Malgré cela, Xavier Hovasse souligne gu’il existe des opportunités
d’investissement en Amérique latine. Néanmoins « ¢'est la combinaison de fondamentaux macroéconomiques
prometteurs et la meilleure gestion de la pandémie qui rendent les économies asiatiques, et en particulier la Chine, trés

attrayantes » conclut le gérant.

Vous souhaitez en savoir plus ?

(re)Découvrir Carmignac Emergents

Tindicateur de référence : MSCI EM (EUR), dividendes nets réinvestis. Catégorie Morningstar : Global Emerging Market Equity. Sources : Carmignac,
Morningstar. © 2021 Morningstar, Inc - Tous droits réservés. 31/12/2020. Données en EUR. Pour la part A EUR Acc. Les performances passées ne préjugent
pas des performances futures. Elles sont nettes de frais (hors éventuels frais d'entrée appliqués par le distributeur). Le rendement peut varier a la hausse ou a

la baisse selon les fluctuations de devises.

2| ¢ label francais « Label ISR » en janvier 2019 et le label belge « Towards Sustainability » en février 2020. Pour plus d'informations, consultez

www.lelabelisr.fr et www.towardsustainability.be.
3Le fonds vise a avoir des émissions de carbone inférieures de 30 % & son indicateur de référence (I"indice MSCI EM NR USD).
4Source Carmignac, portefeuille au 31/03/2021. La composition du portefeuille est susceptible de changer a tout moment et sans préavis.

5Source : Fonds monétaire international (FMI), croissance du PIB réel (variation annuelle en pourcentage), données 2020. Marchés développés (« Advanced
economies ») : -4,7 % Chine : 2,3 % Taiwan : 3,1 % Corée du Sud : -1 % .


https://www.carmignac.fr/fr_FR/analyses-marche/focus-fonds/tirez-parti-de-la-croissance-des-marches-emergents-avec-carmignac-emergents-5437
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Principaux risques du Fonds

ACTION: Les variations du prix des actions dont I'amplitude dépend de facteurs économiques externes, du

volume de titres échangés et du niveau de capitalisation de la société peuvent impacter la performance du Fonds.

PAYS EMERGENTS: Les conditions de fonctionnement et de surveillance des marchés "émergents' peuvent
s'écarter des standards prévalant pour les grandes places internationales et avoir des implications sur les

cotations des instruments cotés dans lesquels le Fonds peut investir.

RISQUE DE CHANGE: Le risque de change est lié¢ a I'exposition, via les investissements directs ou I'utilisation

d'instruments financiers a terme, a une devise autre que celle de valorisation du Fonds.

GESTION DISCRETIONNAIRE: L'anticipation de I'évolution des marchés financiers faite par la société de gestion
a un impact direct sur la performance du Fonds qui dépend des titres selectionnés.

Le Fonds présente un risque de perte en capital.

* Echelle de risque du KID (Document d’Informations Clés). Le risque 1 ne signifie pas un investissement sans risque. Cet indicateur pourra évoluer
dans le temps.

MATERIEL PUBLICITAIRE. Ce document est destiné a des clients professionnels. Ce document ne peut étre reproduit en tout ou partie, sans autorisation
préalable de la société de gestion. Il ne constitue ni une offre de souscription, ni un conseil en investissement. Les informations contenues dans ce document
peuvent étre partielles et sont susceptibles d'étre modifiées sans préavis. Carmignac Emergents est un fonds commun de placement de droit francais
conforme a la Directive OPCVM. L'accés au Fonds peut faire I'objet de restriction a I'égard de certaines personnes ou de certains pays. Il ne peut notamment
étre offert ou vendu, directement ou indirectement, au bénéfice ou pour le compte d'une « U.S. person » selon la définition de la reglementation américaine «
Regulation S » et/ou FATCA. Le Fonds présente un risque de perte en capital. Les risques, les frais courants et les autres frais sont décrits dans le KIID/DICI
(Document d'Information Clé pour I'Investisseur). Le prospectus, KIID/DICI, et les rapports annuels du Fonds sont disponibles sur le site www.carmignac.com
et sur simple demande auprés de la Société de Gestion. Le KIID/DICI doit étre remis au souscripteur préalablement a la souscription. ® En Suisse : Les
prospectus, KIID et les rapports annuels sont disponibles sur le site internet www.carmignac.ch et auprés de notre représentant en Suisse, CACEIS
(Switzerland), S.A., Route de Signy 35, CH-1260 Nyon. Le Service de Paiement est CACEIS Bank, Paris, succursale de Nyon / Suisse Route de Signy 35, 1260
Nyon. Le KIID doit étre remis au souscripteur préalablement a la souscription.



