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« L'année du cochon pourrait porter
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chance a la bourse chinoise »

« Pékin et Washington vont trouver un accord, méme s’il ne sera

28/01/2019 pas parfait, avec plein de zones d’ombre », souligne Bruno Vanier.

BOURSE

Pierrick Fay
wW@pierrickfay

Le 5 février débutera le Nouvel An
chinois, qui marquera le passage a
l'année du cochon. Animal sympa-
thique et doté d'un bon caractére, il
est symbole, dans l'astrologie chi-
noise, de chance et de prospérité.
Tout pour plaire,a priori, aux inves-
tisseurs apres une année difficile
pour la Bourse chinoise (-25,31 %
en 2018, sa pire année depuis 2008).
De fait, la derniére année du cochon
avait été prolifique, avec un bond de
161 % pour le CSI300 en 2007, avant,
certes, de rechuter lourdement
l'année suivante (—66 %).

Lannée 2019 démarre dailleurs
bien pour la Bourse chinoise
(+7.41 % depuis le 3 janvier), malgré
la publication de chiffres économi-
ques décevants (dont la croissance
tombeée a 6,4 % au dernier rimes-
we). « Le marché monte sur de mau-
vaises nouvelles, ce qui peut signifier
qu'il y @ moins de vendeurs, gue
ceux-la sont déja sortis du fait de
laccumulation de mauvaises nou-
velles depuis un an. C'est souvent un
signe positif pour les marchés
actions, car les investisseurs se disent
que ce sont les derniéres mavaises
nouvelles, méme si cela ne marche
pas a tous les coups », reconnait
BrunoVanier chez Gemway Assets.

Versun accord

sur le commerce

Dol pourraient venir les bonnes
nouvelles ? Dabord, lemarché com-
menece a anticiper un accord sur le
conflitquiopposeles Etats-Unisetla
Chine sur la question du commerce.
« C'est I'un des sufets de préoccupa-
tion pour les marchés », reconnait
Bruno Vanier. « Ce conflit est source
de bruits médiatiques, mais il nest
plus un probléme en sol. Pékin et
Washington vont trouver un accord,
méme s'il n'est pas parfait, avec plein
de zones d'ombre. » Selon Vincent
Chan au Credit Suisse, la signature
dun accord entre les deux nations
(qu'il évalue a 52 % de chance) pour-
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Sur le front de la eroissance
ensuite. La guerre commerciale a
fragilisé la Chine et accéléré le
ralentissement de sa croissance, via
son impact sur l'industrie exporta-
trice, mais aussi sur la confiance
des consommateurs. Elle a con-
traint Pékin, conscient des risques
(Xi Jinping a averti les caciques du
parti « des graves dangers » qui
menacent la Chine, un avertisse-
ment rarissime) 4 mettre de cote sa
politique de désendettement en
relachant le crédit. Mais les effets
tardent & se faire sentir.

Jouer a se faire peur

« Les investisseurs voient bien que le
gouvernement chineis ne peut plus
relancer son économie comme il le fai-
sait par le passé, i grands coups de
projets générateursde dettes. Certains
INVESTISSEUrS 1'en Ont XI5 encore pris
conscience et risquent de se firire peur
i partir du deuxiéme trimestre »,

souligne Bruno Vanier. Thierry
Apoteker, chez TAC Economics, est
particuliérement pessimiste. « Les
mesures de reflation de Pékin ne per-
mettront pas dinverser le ralentisse-
ment éconmmigue de ln Chine, car il y
a une baisse progressive de lefficacité
de la politique chinoise. Cela devient
pluscompliguéd'utiliser lelevier ban-
caire, en raison des excés de dettes gui
contribuent @ une augmentation du
risque. Pékin gére le ralentissement,
rrutis sa capacité de contride sur léco-

Un effet Peppa Pig

nomie s¥érode, notamment parce que
le gouvernement a besoin de poursui-
vre louverture économigue et capita-
listigue de la Chine. » Il attend done
une croissance de seulement 5.5 %
pour la Chine en 2019, « un affaiblis-
sement plusfortquene le penselecon-
SETISLS ».

Pas de « hard landing »
La capacité de Pékin a relancer la
machine sera donc déterminante
pour que tout soit bon dans l'année
ducoechon. Aurel BGC ne croit pasa
un atterrissage brutal, « au moins
au premier semestre ». Car Pékin a
commenceé a activer un levier
important en début d'année : le
gouvernement a aNNONce wn mon-
tant impressionnant de baisse
d'impéts et de taxes et il parait « dif-
ficile de ne pas anticiper un rebond
de la consommation des ménages
durant le Nowvel An chinois = Cequi
aura un impact significatif sur la
croissance du premier trimestre.

Tuan Huynh chez Deutsche Bank
WM, qui avait anticipé une forte
baisse des indices chinois en 2018,
estime que le gouvernement ne lais-
sera pas « le PIB tomber en dessous de
6 % ». La Chine est dailleurs I'un de
ses paris préférés pour cette année,
notamment en raison du potentiel
dehausse des profits des entreprises,
qu'il pronostique proche de 10 %.
Pour lui, le marché « valorise une
récession des profits qui n'existe pas ».
@ L'éditorial

de Guillaume Maujean

Page 10

Peppa Pig s'est refait une virginité en Chine. Un temps
censure sur des plates-formes de vidéos car percu
comme une icone « subversive » pour la jeunesse

« gisive », le petit cochon s'appréte a envahir le grand
écran avec un film « Peppa Pig féte le Nouvel An chi-
nois = La bande-annonce a été vue plus de 60 millions
de fois. Effet secondaire, la fabricant de jeu, BanBao, qui
aobtenu le droit d'utiliser 'image du petit cochon, a vu
son action flamber le jour de la sortie de la bande-an-
nonce de 6.26 %, avant de reperdre 9 % la semaine qui
a suivi. La faute aux loups de Wall Street ?
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Les noms de sociétés sont donnés a titre d’exemples, ni leur présence dans le portefeuille, ni leur performance ne sont garanties. Le présent document est publié a titre d’'information
uniquement. Il ne constitue ni un document contractuel, ni une incitation a I'investissement. Il est destiné a des investisseurs professionnels et ne peut étre diffusé a un tiers sans accord
préalable de Gemway Assets SAS. Le fonds Gemequity est majoritairement investi en actions. Il présente un risque de perte en capital. La gestion est discrétionnaire. Il existe un risque que
le fonds ne soit pas investi a tout moment sur les valeurs les plus performantes.Il existe un risque lié aux investissements dans les pays émergents qui résulte notamment des conditions
de fonctionnement et de surveillance de ces marchés, qui peuvent s’écarter des standards prévalant sur les grandes places internationales ou de facteurs politiques et réglementaires. Pour
plus d’informations sur le fonds et ses risques,nous vous invitons a vous référer au prospectus disponible sur simple demande auprés de la société de gestion au +33.(0)1.86.95.22.98 ou
a contacter votre interlocuteur habituel. Lensemble des frais supportés par les fonds sont disponibles dans les prospectus. Les frais courants sont mis a jour annuellement et disponibles
dans les DICI des fonds. Le prospectus et les DICI sont disponibles sur le site: www.gemway.com



