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La tempéte se calme sur les marchés émergents
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INFOGRAPHIE-Les pays développés assouplissent leur politigue monétaire, un engagement
qui bénéficie aux devises et aux économies des Brics en particulier. CPLUSSUR com
Bion sccompagniés, bien assuris

Le G20 a calmé le jeu. La plupart des devises émergentes. dont la chute s'était accélérée cet &6, ont

legerement rebondi depuis que les banques centrales des pays développés se sont engagées a ne £ BoRvALINANCE -.:! O F I
resserrer leurs politigues monétaires gu'avec précaution, pour ne pas trop déstabiliser les économies ASSET MANAGEMENT
émergentes. Seule |a roupie indonésienne continue sa descente aux enfers.
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Le G20 est arrive a temps. Les investisseurs internationaux ont refiré en quelgues mois plus de
30 milliards de dollars des marchés émergents. dont 20 milliards pour le seul mois de juin. Et les STRMCRUELEE LA S
professionnels commencaient a craindre que la dégringolade des devises n'accélére I'lhémorragie et PUBLICIS GROUPE
ne crée des mouvements de panigue. Le répit des derniers jours est donc de bon augure et les SRR
professionnels ne manguent pas de remarguer que les Bourses locales, au tapis. offrent des cours
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désormais trés aftrayants. «Sur six mois. la région a affiché sa plus grande sous-performance par

La tempéte se calme sur les marchés émergents

INFOGRAPHIE-Les pays développés assouplissent leur politique monétaire, un engagement qui
bénéficie aux devises et aux économies des Brics en particulier.

Le G20 a calmé le jeu. La plupart des devises émergentes, dont la chute s’était accélérée cet été, ont
légerement rebondi depuis que les banques centrales des pays développés se sont engagées a ne
resserrer leurs politiques monétaires qu’avec précaution, pour ne pas trop déstabiliser les économies
émergentes. Seule la roupie indonésienne continue sa descente aux enfers.

Le G20 est arrivé a temps. Les investisseurs internationaux ont retiré en quelques mois plus de

30 milliards de dollars des marchés émergents, dont 20 milliards pour le seul mois de juin. Et les
professionnels commencaient a craindre que la dégringolade des devises n’accélere I'hémorragie et
ne crée des mouvements de panique. Le répit des derniers jours est donc de bon augure et les
professionnels ne manquent pas de remarquer que les Bourses locales, au tapis, offrent des cours
désormais trés attrayants. «Sur six mois, la région a affiché sa plus grande sous-performance par
rapport aux marchés développés depuis 1997. Les valorisations relatives sont retombées a leurs
niveaux les plus faibles depuis 2005», reléve ING IM. Les actions émergentes se paient moins de 10
fois les bénéfices, quand les actions internationales sont a prés de 14 fois.



«A terme, la dépréciation des devises va aussi rendre de la compétitivité a ces pays», note Matthieu
Groues, responsable de la stratégie et de I'allocation d’actifs chez Lazard Fréres Gestion. «Mais la
phase de transition est délicate a gérer.»

La Chine rassure

En attendant, c’est de Chine que viennent les bonnes nouvelles: les ventes de voitures progressent,
les indices de confiance laissent espérer une reprise de la production manufacturiére et des services,
etc. Pourtant, méme si la croissance chinoise se stabilisait, personne n’imagine déja réinvestir sur les
marchés émergents. «lls sont tirés par les flux de capitaux. Tant que les investisseurs internationaux
ne sont pas préts a revenir, aucun rebond durable n’est possible», explique David Kalfon, le président
d’Amaika AM.

Face a un monde émergent ol les économies évoluent en ordre dispersé, I'écart risque surtout de se
creuser entre les bons éleves (inflation maitrisée, excédent courant...) et les plus vulnérables. «La
Turquie notamment inquiéete: son déficit courant est important, ses réserves de change limitées, et
une partie de son systéme bancaire se finance en devises étrangeres», soulighe Matthieu Groueés.



