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Le marché boursier de la Chine a été I'un des moins performants d’Asie en 2023. La chute des prix des propriétés a mis en
lumiere le fait que le pays ne peut plus déprendre de I'immobilier résidentiel et que ce moteur de croissance économique
sera difficile a remplacer. L’économie a également souffert du déclin des investissements étrangers, les entreprises
occidentales doutant que la Chine soit encore un endroit sir pour investir.

Le secteur immobilier, qui générait jusqu’a réecemment 30 % de la croissance économique de la Chine, a été marqué par la
faillite, en aolt, d’Evergrande, qui a été le deuxiéme constructeur du pays. Plombée par une dette d’au moins 300 milliards
de dollars américains, la société a fait craindre qu’une liquidation entraine I'arrivée d’'un stock astronomique sur le marché
du logement. Parallelement, les entreprises américaines ont de plus en plus délaissé la Chine, deuxi€me économie
mondiale, au profit du Mexique, du Vietnam et d’autres marchés émergents.

La répartition sectorielle a pénalisé le rendement relatif du fonds, notamment la sous-pondération de I'énergie et la
surpondération de I'immobilier. Cette incidence négative a été neutralisée par I'apport de la sous-pondération de la
consommation de base. La sélection des titres liés a la technologie de I'information et aux soins de santé a eu un effet
positif qui a été neutralisé par un choix moins judicieux dans la finance.

Le titre qui a le plus contribué au rendement du fonds est CSPC Innovation Pharmaceutical, qui met au point des traitements
expérimentaux contre le cancer et 'asthme. Shenyang Xinggi Pharmaceutical, qui se concentre sur les médicaments
oculaires, a également bien fait, grace a I'approbation de ses gouttes ophtalmiques destinées a retarder la progression de
la myopie chez les enfants.

China Merchants Bank fait partie des titres qui ont freiné le rendement, étant donné que les investisseurs s’inquiétaient de
son exposition a 'immobilier et de la hausse des préts non rentables. Contemporary Amperex Technology, le plus important
fabricant de batteries au lithium au monde, a également pesé sur le rendement, la chute des prix ayant amoindri ses marges
bénéficiaires.

Le gestionnaire de produit s’attend a ce que la croissance économique de la Chine ralentisse a 4,8 % en 2024, contre 5,2 %
en 2023, et ce, méme si la politique est encore assouplie. Compte tenu du fléchissement des données économiques, les
responsables de la politique devraient déployer des efforts supplémentaires stopper le déclin de la croissance. Les attentes
a I'égard de I'économie chinoise demeurent modestes, mais une stabilisation de la croissance a un niveau supérieur a
4,5 % pourrait susciter un regain d’intérét pour les actions chinoises, dont les valorisations sont historiquement attrayantes.
Le gouvernement chinois pourrait également donner un coup de pouce supplémentaire a I'emploi et a 'économie en
financant 'achévement des projets immobiliers qui ont été interrompus et en augmentant les dépenses en infrastructures.
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