FONDS EUROPE EN ÉMERGENCE EXCEL
Commentaire d’avril 2012
Les marchés sont demeurés faibles en avril dans un environnement d’inquiétudes au sujet l’économie mondiale et l’Europe occidentale. 

Synthèse du marché
Une combinaison de données plus faibles qu’attendues de l’économie américaine, les résultats du premier tour des élections en France où le président Sarkozy a perdu du terrain et le déclassement de la notation de crédit de l’Espagne, sont tous des éléments qui ont eu une incidence sur les marchés.  Pour compenser ce qui précède, les flux d’informations de la Chine ont été meilleurs que les attentes et ont contribué, d’une certaine façon, à une reprise  des secteurs des matériaux et de l’acier, après la liquidation de mars.  Cependant, le prix du pétrole a baissé de près de 3 %.  Tous les marchés ont connu une baisse en termes de dollar américain, sauf celui de la Hongrie, grâce à des flux de renseignements provenant de pourparlers de la Commission européenne avec le président Orban, ceci a eu des effets positifs sur la possibilité d’aide financière, auxquels s’est ajouté un potentiel de financement additionnel du déficit budgétaire en provenance du Fonds monétaire international (FMI). 
Position du Fonds

Un secteur à signaler qui a ressenti les effets du flux d’informations mondiales durant le mois a été celui des banques.  Cet environnement du marché a baissé en avril, particulièrement en Pologne et en Turquie, alors que la Banque hongroise  OTP s’est éloignée de la tendance par une reprise, à la suite de l’assouplissement des inquiétudes macroéconomiques.  Nous sommes surpondérés en Hongrie par rapport à l’indice du Fonds, parce que nous sommes d’avis que les évaluations du prix des actions sont favorables.  Le secteur de l’énergie a été faible également.  Les géants Gazprom et Novatek   ont été les principaux responsables de cette situation en Russie.  Ces deux compagnies ont subi les incidences des commentaires du président Putin sur le fardeau de taxes devant être partagé par le secteur du gaz, perdant ainsi certains avantages liés au secteur du pétrole.  Des propositions visant à limiter les augmentations de tarifs des services publics en électricité ont également fragilisé l’investissement et provoqué des répercussions adverses sur ce secteur en Russie.    
Perspective du marché et du Fonds
Les rendements décevants du mois d’avril en Russie ne reflètent en rien son potentiel dans notre perspective.   Cependant, mai pourrait bien être un mois-clé, à la suite de l’inauguration présidentielle alors que le nouveau gouvernement russe sera formé.  Maintenant que la période des élections est terminée, nous nous attendons à ce que l’attention du marché ciblera encore une fois le potentiel des reformes.  Nous continuons d’investir dans les compagnies de croissance que nous croyons offrir des évaluations attractives, combinées à des évaluations fortes.  Nous croyons que le prix du pétrole aux environs de la marque de 100 US $ le baril est favorable au soutien du marché.  Ceci devrait garder actif le comportement des consommateurs et stabiliser le secteur bancaire.  Bien que la Russie et la région continuent de subir les effets moins encourageants des flux d’informations mondiales, les marchés d’actions offrent des occasions attractives d’investissement pour les investisseurs à long terme.  La perspective de croissance est positive et les faibles évaluations représentent des points d’entrée intéressants.
