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Quelques semaines apres le
nouvel an chinois, les perspec-
tives économiques de U'Asie
sont trés favorables, avec une
croissance attendue pour 2010
supérieure a 5% dans la plu-
part des pays. Le découplage
entre les économies asiatiques
et les économies occidentales
devient une réalité.

Vers une sortie de crise rapide

Il est saisissant de voir la rapi-
dité avec laquelle les écono-
mies asiatiques se sont
redressées, en dépit d'un
effondrement de leurs expor-
tations pendant la crise
récente. Les excédents budgé-
taires et les réserves de
change accumulées au cours
de la derniére décennie ont
donné aux gouvernements de
grandes marges de manceuvre
pour stabiliser leurs systémes
bancaires et financiers et leurs
économies. Aujourd’hui, la
production industrielle est, en
Asie, supérieure de 15% au
plus haut atteint avant la crise,
alors qu'elle reste en deca
dans le reste du monde. Tous
les pays de la zone ont connu
ce redressement et ont bénéficié
de la croissance chinoise qui
demeure la locomotive de la
région, avec une prévision de
croissance de U'ordre de 10%
en 2010.

Retour d’Asie

En 2009, les autorités chinoises
ont mis en place un plan de
relance inédit par son ampleur
(4 trillions de RMB soit 600
milliards de US dollars), qui a
permis de compenser l'impact
de la baisse des exportations,
dont dépend fortement 'éco-
nomie chinoise. Sur injonction
du gouvernement central, les
banques ont financé de grands
projets d'infrastructures plu-
riannuels. Paradoxalement, la
crise économique mondiale
aura ainsi permis a la Chine
d’accélérer son industrialisa-
tion, notamment en investis-
sant dans les transports reliant
les grandes villes entre elles,
dans le but de mieux harmoni-
ser le mouvement migratoire
des campagnes vers ces villes.

Du fait de ces projets pluri-
annuels et de la reprise des
exportations, la Chine est
assurée de maintenir sa crois-
sance a des niveaux tres élevés
dans les 2 a 3 prochaines
années. L'enjeu pour les auto-
rités chinoises va étre d'écar-
ter les risques de surchauffe
tout en évitant de déstabiliser
les marchés immobiliers et
boursiers par des mesures
monétaires trop restrictives.

Dés cette année, la Chine
devrait devenir la deuxiéme
puissance économique mon-
diale devant le Japon, tout
en ayant accumulé plus de
3 trillions de dollars de
réserves de change. La Chine
bénéficie d'un cycle long de
croissance de type Kondratieff
et rien ne semble dans U'immé-
diat remettre en cause cette
dynamique qui bénéficie aux
économies asiatiques périphé-
riques ... et pénalise économi-
quement et socialement nos
économies occidentales. La
zone asiatique va bénéficier de
l'intégration économique crois-
sante des pays qui la consti-
tuent et de la qualité de la gou-
vernance économique dans la
plupart de ceux-ci. A moyen
long terme, ces évolutions
conduiront certainement a une

évolution profonde du systeme
monétaire international, la
monnaie chinoise devenant
une monnaie de référence.

Les themes d’investissement

La forte croissance asiatique
sur le long terme va amener
des performances boursiéres
supérieures a celles des
marchés occidentaux. Nous
attendons pour 2010 des
marchés asiatiques en hausse
de 15 a 25%, a moins d'une
dégradation forte et imprévue
de lenvironnement écono-
mique et boursier mondial. La
valeur boursiere des entre-
prises bénéficiera du retour de
la croissance de l'économie et
des bénéfices.

La volatilité des marchés
émergents asiatiques restera
forte. Il convient donc d’investir
sur ces marchés avec un hori-
zon d'investissement long et de
le faire pas a pas afin de lisser
les évolutions de court terme.
Dans l'année qui vient, les
fluctuations des marchés
seront, en particulier, influen-
cées par les chiffres de linfla-
tion et les taux d'intéréts. Toute
augmentation de ces derniers
aura un effet négatif sur le
cours des actions, ce qui
constituera des opportunités
d’achat.

Le retour du commerce mon-
dial vers des niveaux connus
avant la crise favorisera les
grands pays exportateurs
notamment Taiwan et la Corée,
ainsi que les opérateurs
portuaires et les compagnies
maritimes.

De plus, le grand cycle de rem-
placement dans la technologie
devrait s’amplifier, aidant éga-
lement les valeurs de Taiwan et
de Corée ainsi que certaines
sociétés de Singapour et de
Chine. On préférera les petites
valeurs qui n'ont pas encore
bénéficié du flux acheteur qui a
commencé en 2009 pour les
grandes valeurs.

Depuis mi 2009, les valeurs
immobiliéres ont souffert de la
politiqgue monétaire restrictive
mise en place notamment par
les autorités chinoises. Si le
resserrement monétaire reste
modéré, elles devraient offrir
de belles opportunités car
elles sont aujourd’hui sous
valorisées.

Les matiéres premieéres,
qu’elles soient agricoles ou
miniéres, sont un théme d'in-
vestissement a privilégier,
méme si 'évolution de leurs
cours boursiers devrait étre
volatile.

L'Inde devrait continuer a
bénéficier de la mise en place
de grands projets d'infrastruc-
tures. Etant relativement
protégée de l'évolution écono-
mique mondiale et du niveau
des taux d'intérét, ce pays
offre des opportunités d'inves-
tissements intéressantes.

La Sicav luxembourgeoise Asia
Pacific Performance (APP) est
un véhicule original pour
investir dans la croissance des
pays émergents asiatiques. La
gestion est confiée a 5 gérants
spécialisés, basés a Hong
Kong, Singapour et Londres, et
chacun responsable d’une par-
tie des actifs. GT Finance,
société de gestion du groupe
Cholet Dupont, choisit et
contréle les gérants de la
Sicav. Cette approche permet
de sélectionner des spécia-
listes, ayant une trés bonne
connaissance de leurs mar-
chés et de fortes convictions.
Elle permet également de
confier la gestion d'une partie
des actifs a de jeunes gérants
prometteurs. La qualité de
gestion d’APP a été maintes
fois récompensée. L’année
derniére, le fonds a notam-
ment obtenu le “Lipper Award”
de la meilleure gestion sur la
zone Asie hors Japon, sur une
période de 10 ans.
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