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La convergence de plusieurs facteurs est récemment venue troubler le sentiment des investisseurs sur les
marchés émergents. Parmi ces facteurs figurent les tensions commerciales internationales, la hausse du dollar
américain et les problemes particuliers de la Turquie et de I’Argentine.

Nos professionnels de I'investissement, présents sur le terrain dans bon nombre de ces régions, pensent que si
certains gros titres peuvent déconcerter, ils ne disent pas tout.

L'équipe Franklin Templeton Emerging Markets Equity estime qu’'il est important de souligner que les marchés
émergents ne forment pas un ensemble homogene et que les pays que I'on retrouve a la une de ces nouvelles
catastrophiques ne représentent qu'une toute petite partie de I'univers des marchés émergents. L'équipe met en
avant quatre raisons pour adopter un point de vue plus positif sur la classe d’actif dans son ensemble.

Les marchés émergents ont été capables de surmonter la hausse des
taux d’intérét américains

La hausse du dollar a été un facteur central des difficultés des marchés émergents au cours des derniers mois, la
hausse des taux d’intérét et I'impact & court terme des réformes fiscales aux Etats-Unis ayant en outre contribué
a renforcer le dollar.

Cela étant, les investisseurs doivent-ils vraiment s’inquiéter de voir la hausse des taux porter atteinte aux
marchés émergents ? Peut-étre pas. Comme l'illustre le graphique ci-dessous, les quatre derniers cycles de
resserrement des taux par la Réserve fédérale américaine (Fed) n'ont pas entrainé les actions des marchés
émergents dans des spirales baissieres.

En outre, le graphique ci-dessous montre que le précédent cycle de resserrement des taux ouvert par la Fed de
juin 2003 a juin 2007 n’a eu qu’un effet limité sur les devises des marchés émergents.
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Les marchés émergents demeurent les champions de la croissance
mondiale

Si I'attention s'est portée particulierement sur la forte croissance économique américaine, il n’en demeure pas
moins gue les marchés émergents sont depuis de nombreuses années le moteur de la croissance mondiale.

Manraj Sekhon, Directeur d’'investissement, Franklin Templeton Emerging Market Equity, indique une évolution
des vecteurs de la croissance du produit intérieur brut (PIB).

« Nous assistons non seulement a un déplacement de I'épicentre géographique de la croissance du PIB vers I'est,
mais également a une transformation des vecteurs de croissance au sein méme des marchés émergents. Par
exemple, il y a plusieurs années de cela, la Chine a dépassé les Etats-Unis et le Japon en ce qui concerne le
nombre total de brevets déposés, ce qui n'est qu'un indicateur parmi d'autres du transfert s’opérant vers
I'innovation, la technologie et, plus largement, la « nouvelle économie ». - Manraj Sekhon, le 19 septembre 2018.


http://www.franklintempletonglobal.com/franklintempletonglobal/article?contentPath=html/ftthinks/gio/global-investment-outlook-third-quarter.html

Le tableau ci-dessous illustre dans quelle mesure la croissance du PIB de I'ensemble des marchés émergents a
dépassé celle des marchés développés dans leur globalité, une tendance qui devrait, selon les prévisions du

Fonds Monétaire International (FMI), se poursuivre cette année et I’'année prochaine 1l

Prévisions relatives au produit intérieur brut (PIB) i& |
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Projections de croissance du FMI
(en variations de pourcentage par rapport & 'année précédente, en juillet 2018)

Moyenne

2000 . 2007 2017 2018E 2019E
Monde 4.47 3.70 3.90 3.90
Etats Unis 2.65 2.30 2.90 270
Zone Euro 2.23 240 2.20 1.90
Japon 1.47 1.70 1.00 0.90
Marchés émergents 6.56 4.70 4.90 510
Asie développée 8.32 6.54 6.50 6.50
Chine 1051 6.90 6.60 640
Amérique Latine 3.55 1.30 1.60 2.60
Brésil 3.62 1.00 1.80 250
Mexique 2.37 2.00 2.30 2.70
MENA 5.86 2.20 3.50 390

Source: FactSet, Fonds Monétaire International Mentions et conditions importantes du fournisseur de données disponibles sur
www franklintempletondatasources.com.

Rien ne garantitqueles estimations ou prévisions se réalisent

Le commerce des marchés émergents ne dépend pas des Etats-Unis

Alors qu’une grande partie de I'attention accordée aux tarifs douaniers s’est portée cet été sur la relation entre
les Etats-Unis et la Chine, I’'approche commerciale de la Chine avec ses autres partenaires a été moins observée.
Selon Sekhon, le commerce interne aux marchés émergents est en plein essor, prenant le pas sur les
exportations a destination des économies développées.


http://emergingmarkets.blog.franklintempleton.com/pdf.php?p=12294#_ftn1

« Au cours de la derniére décennie, la Chine est passée devant les Etats-Unis en devenant un marché
d’exportation bien plus important pour la plupart des grandes économies émergentes, notamment grace a
I’expansion de son marché de consommateurs. En conséquence, la croissance du commerce est désormais
principalement portée par une demande provenant du sein méme des marchés émergents. L’avancée du
protectionnisme en Occident pourrait favoriser encore davantage les accords régionaux ; en effet, la Chine
semble déterminée a supplanter les Etats-Unis dans leur réle de leader en Asie dans ce domaine. » - Manraj
Sekhon, le 19 septembre 2018.

Le graphique ci-dessous montre la croissance du commerce intra-asiatique et I'abandon général de la
dépendance a I'égard des marchés développés en ce qui concerne les destinations des exportations.
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La dette des marchés émergents apparait raisonnable

Depuis la crise financiére asiatique dans les années 1990, le financement public par la dette extérieure a reculé.
Si ce dernier a quelgue peu augmenté au cours des derniéres années, les graphiques ci-dessous montrent que
les marchés développés ont des charges de dette publique sensiblement plus lourdes. En outre, les taux
d’épargne des ménages des marchés émergents sont supérieurs a ceux des marchés développés.
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L'équipe Franklin Templeton Emerging Markets Equity adopte souvent une approche « contrariante », utilisant
les périodes de faiblesse du marché pour dénicher des opportunités au niveau des actions individuelles.

Dans des commentaires récents, Sukumar Rajah, Senior Managing Director et Directeur de la gestion de
portefeuille, parle des opportunités en Inde, tandis que Bassel Khatoun, Directeur général et Directeur de la
gestion de portefeuille, marchés frontieres et MENA, garde un ceil sur I'Afrigue.

Par ailleurs, I'’équipe estime que les progres réalisés a I'échelle mondiale dans les domaines du e-commerce, des
services bancaires mobiles, des biotechnologies, de la robotique et des véhicules autonomes ont ouvert un
univers d’opportunités qui ne se limite pas aux Etats-Unis, au Royaume-Uni et aux autres marchés développés.

« Les facteurs macroéconomiques ... ont été les principaux facteurs contribuant a la volatilité des marchés cette
année. Pendant ces périodes, les actions des marchés émergents sont généralement confrontées a une
augmentation de I'aversion au risque et a un mouvement de ventes généralisé, souvent aux dépens de
fondamentaux solides. En tant qu’investisseurs a long terme, nous essayons de regarder au-dela des turbulences
des marchés pour identifier des valeurs a long terme. » - Manraj Sekhon et Chetan Sehgal, Franklin Templeton
Emerging Markets Equity, le 17 septembre 2018.



http://emergingmarkets.blog.franklintempleton.com/2018/08/27/trade-turmoil-doesnt-derail-our-outlook-for-india/
http://emergingmarkets.blog.franklintempleton.com/2018/06/29/untapped-investment-opportunities-africa/
http://emergingmarkets.blog.franklintempleton.com/2018/09/17/august-recap-finding-opportunities-in-volatility/

Les commentaires, opinions et analyses du présent document sont communiqués a titre d’information
uniquement ; ils ne sauraient étre considérés comme un conseil d’investissement individuel ou comme une
recommandation d’investir dans un quelconque titre ou d’adopter une quelconque stratégie d’investissement.
Les conditions économiques et de marché étant susceptibles d’évoluer rapidement, les commentaires, opinions
et analyses sont valables a leur date de publication et peuvent changer sans préavis. Les présentes ne
constituent pas une analyse exhaustive de tous les aspects importants d’un pays, d’une région, d’un marché,
d’un secteur, d’un investissement ou d’une stratégie.

Les données de tierces parties peuvent avoir été utilisées dans la préparation de ce document et Franklin
Templeton Investments (« FTI ») n’a pas vérifié, validé ni audité de maniéere indépendante ces données.

FTI décline toute responsabilité en cas de perte due a I'utilisation de ces informations et la pertinence des
commentaires, des opinions et des analyses contenus dans ce document est laissée a la seule appréciation de
l'utilisateur. Les produits, services et informations peuvent ne pas étre disponibles dans toutes les juridictions et
sont fournis par les sociétés affiliées de FTI et/ou leurs distributeurs, dans la mesure ou la
réglementation/législation locale I'autorise. Veuillez consulter votre conseiller financier pour toute information
supplémentaire sur la disponibilité des produits et services dans votre juridiction.

Pour recevoir d’autres articles de Franklin Templeton par e-mail, abonnez-vous au blog Aventures dans les pays
émergents.

Pour recevoir des informations abrégées sur I'investissement, suivez-nous sur Twitter @FTI_emerging et
sur LinkedIn.

Quels sont les risques ?

Tout investissement comporte des risques, notamment celui de ne pas récupérer le capital investi. Les prix des
obligations évoluent généralement dans le sens opposé aux taux d’intérét. Ainsi, lorsque les taux d’intérét
augmentent, la valeur d’'un portefeuille obligataire peut reculer. Les investissements dans des titres étrangers
comportent des risques spécifiques liés notamment aux fluctuations des taux de change, a l'instabilité
économique et a I'évolution de la situation politique. Les investissements dans les marchés émergents, dont les
marchés frontiéres sont un sous-ensemble, comportent des risques accrus liés aux mémes facteurs, outre ceux
associés a la taille réduite de ces marchés, a une liquidité moindre et a un manque de cadres juridiques,
politiques, commerciaux et sociaux établis pour soutenir les marchés des valeurs mobiliéres. Etant donné que,
d’une maniére générale, ces cadres sont encore moins développés sur les marchés frontieres, entre autres
facteurs - notamment le potentiel accru de volatilité extréme des prix, I'illiquidité, les barrieres commerciales et
les contrdles des changes - les risques associés aux marchés émergents sont amplifiés sur les marchés
frontieres. Les prix des actions peuvent fluctuer, parfois de maniére rapide et brusque, en raison de facteurs
propres a des sociétés, industries ou secteurs spécifiques ou du marché dans son ensemble.

[1] Fonds Monétaire International, Perspectives de I'économie mondiale, juillet 2018.
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