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PERFORMANCES

HISTORIQUE DE PERFORMANCES

PERFORMANCES ECHELLE DE RISQUE**

Performances cumulées* Mois YTD 1 an 3 ans 5 ans Création

Objectif Actions Emergentes - part I -0,6% 7,6% 11,0% 13,7% 22,2% 63,7%

MSCI Emerging Markets nd EUR 0,2% 14,0% 16,4% 23,4% 32,3% 78,8%

Création: 08/12/2006

Performances annualisées* 3 ans 5 ans Création Indicateur

Objectif Actions Emergentes - part I 4,4% 4,1% 4,7% Volatilité

MSCI Emerging Markets nd EUR 7,2% 5,7% 5,5% Objectif Actions Emergentes - part I

MSCI Emerging Markets nd EUR

Performances annuelles* 2016 2015 2014 2013 2012 Tracking error

Objectif Actions Emergentes - part I 23,5% -12,0% 8,4% -5,7% 18,4% Ratio d'information

MSCI Emerging Markets nd EUR 14,5% -5,2% 11,4% -6,8% 16,1% Bêta

99,3881 862,04FR0010365288

Septembre 2017

12,3%

Code ISIN Actif net part I (Millions €) Actif net total (Millions €)

285,92

15,1%

12,9% 13,8%

L’objectif de gestion vise, par un processus de sélection de titres, à sur-performer le MSCI Emerging Markets (dividendes nets réinvestis, exprimé en euro), sur la durée de placement 

recommandée de 5 ans minimum. Les performances sont nettes de frais et coupons nets réinvestis.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures

RATIOS DE RISQUE

1 an 3 ans

**Echelle de risque calculée à partir de la volatilité de l’OPCVM sur une 

période de 5 ans (voir détail au verso)
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5,1% 5,2%

Ratios calculés sur une base hebdomadaire pour le 1 an et mensuelle

pour le 3 ans

-0,9 -0,5

0,9 1,0

* Performances nettes de frais, coupons nets réinvestis données à titre indicatif s’appréciant à l’issue de la durée 

de placement recommandée
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REPARTITION GEOGRAPHIQUE REPARTITION SECTORIELLE
176

Amérique Latine PRINCIPAUX TITRES

Brésil Principaux titres

Mexique Samsung Electronics Co.Ltd

Argentine China Construction Bank -H-

Autres pays Taiwan Semic.Manuf.(Adr 5 Shs)

Asie Banco Do Brasil S.A.

Corée du Sud Sberbank Of Russia Pjsc

Chine Baidu Inc.-A-(Adr Repr.1/10Sh)

Indonésie China Mobile Ltd (Adr 5 Shs)

Inde Tata Consultancy Services Ltd

Taiwan Sk Hynix Inc

Thailande Netease Inc. (Adr Repr.25 Shs)

Philippines

Malaisie

Pakistan

Europe & M-O & Afrique

Afrique du Sud

Russie

Turquie

Egypte

Autres pays

Autres zones

Liquidités

COMMENTAIRE DE GESTION

0,0% 0,0%

2,3% 3,5%

PaysOPCVM

4,5%

4,4%

3,4%

3,1%

Corée du Sud

Chine

Taiwan

Brésil

2,5%

4,5%

3,6%

3,3%

2,9%

Services financiers

Technologie

2,3%

Russie

Chine

Chine

Inde

Corée du Sud

Chine Technologie

Secteurs

3,0% 0,0%

7,1%

5,0%

Technologie

Services financiers

Technologie

Services financiers56,9% 72,5%

29,5%

2,3%

8,4%

IndiceFCP

3,4%

1,1%

0,1%

8,3% 6,3%

0,9%

2,2%

15,0%

0,3%

1,1%

0,0%

2,1%

1,7%

0,1%
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16,6% 13,1%

11,4% 7,6%

3,4%

Télécoms

Technologie

Technologie

5,3%

11,6%

0,1%

23,5% 14,4%

0,0%

3,2% 2,2%

14,4%

3,4%

9,3%

5,3%

1,5%

17,6%
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Revue des marchés
Après les solides performances enregistrées depuis le début de l’année, les actions des marchés émergents ont signé des performances légèrement
positives en septembre. L’indice MSCI Emerging Markets a progressé de 0,2 % en euros pendant le mois. Les marchés d’Europe orientale, d’Amérique
latine et d’Asie se sont inscrits en légère hausse. Les marchés du Moyen-Orient et de l’Afrique ont fini en baisse. La période a été marquée par la faiblesse
relative des prix des métaux et la remontée des prix du pétrole brut et du dollar américain.

En Asie, les marchés n’ont pas, pour la plupart, subi de mouvements importants. Les actions chinoises ont progressé à la faveur des diverses mesures
prises pour réduire le levier financier et la spéculation immobilière et réduire les règles imposées aux banques en matière de réserves. Les valeurs
technologiques coréennes ont été soutenues par la vigueur des prix des semi-conducteurs. Les actions thaïlandaises ont bénéficié d’un excédent
commercial plus important que prévu. Les actions philippines ont rebondi après qu'une commission parlementaire a approuvé la réforme fiscale.

En Amérique latine, les actions brésiliennes ont fait preuve d'une belle vigueur, tirées par la probable adoption de certaines réformes, en dépit de
nouvelles tentatives visant à écarter le président Michel Temer du pouvoir, et la baisse de l’inflation et des taux d’intérêt. Le marché mexicain s'est replié
après les excellentes performances enregistrées.

Des mouvements plus importants ont été observés en Europe, au Moyen-Orient et en Afrique. Les actions grecques ont dévissé après que le Fonds
Monétaire International a proposé une revue de la qualité des actifs des banques grecques. Les actions turques ont également montré des signes de
grande faiblesse après une période de forte hausse. Le marché sud-africain, en particulier les banques du pays, a pâti de la faiblesse du rand. En Russie, le
renchérissement des prix du pétrole brut a soutenu les cours des actions.

D'un point de vue sectoriel, les secteurs de l’énergie, des technologies de l’information et de la santé se sont relativement bien comportés tandis que les
services de télécommunications, les valeurs financières et les matériaux ont livré une performance médiocre.
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COMMENTAIRE DE GESTION (suite)

m

CARACTERISTIQUES

Code ISIN FR0010365288 Valorisation Quotidienne Frais de gestion

Code Bloomberg OBJAEMI FP Dépositaire

Lazard Frères Banque Commission de souscription 3% maximum négociable

Forme juridique FCP Société de gestion Commission de rachat 4% maximum négociable

OPCVM coordonné Oui Lazard Frères Gestion Conditions de souscription

Classification AMF Régime fiscal Sur prochaine VL pour les ordres passés avant 14h00

Capitalisation Règlement et date de valeur

Devise Euro Date d'agrément 12/09/2006 Souscription J (date VL) + 2 ouvrés

Horizon de placement > 5 ans Date de création 08/12/2006 Rachat J (date Vl) + 3 ouvrés

Frais courants et commissions de mouvement

Se réferer au prospectus pour plus d'information

CONTRIBUTION À LA PERFORMANCE

Tata Consultancy Services

Contributions positives à la 

performance

Samsung Electronics

YPF

SK Hynix

Contributions négatives à la 

performance

China Construction Bank

Vodacom

LAZARD FRERES GESTION – S.A.S au capital de 14.487.500€ - 352 213 599 RCS Paris

25, rue de Courcelles -75008 PARIS

wwww.lazardfreresgestion.fr

PRINCIPAUX MOUVEMENTS

VentesAchats

Baidu

Informations 

complémentaires :

Laura Montesano

01.44.13.01.79

1,5% TTC de l'actif net, hors OPCVM de trésorerie

OTP Bank

Shoprite

Actions internationales

** Echelle de risque : calculée à partir de la volatilité historique de l’OPCVM sur une période de 5 ans. Si le fonds n’a pas 5 ans d’historique, le niveau de risque est calculé à partir de la volatilité d’un indicateur de référence ou de la volatilité 

cible de la stratégie. La société de gestion se réserve la possibilité d’ajuster le niveau de risque calculé en fonction des risques spécifiques du fonds. Cette échelle de risque est fournie à titre indicatif et est susceptible d’être modifiée sans préavis.

Contacts :

Souscriptions/rachats

Laurence Quint 01.44.13.02.88

(fax 01.44.13.08.30)

Publication des VL :

www.lazardfreresgestion.fr

Ce document est remis à titre d’information aux porteurs de parts ou actionnaires dans le cadre de la réglementation en vigueur. Les instruments ou valeurs figurant dans ce document sont soumis aux fluctuations du marché et aucune garantie ne saurait être

donnée sur leur performance ou leur évolution future. Les informations contenues dans ce document n’ont pas fait l’objet d’un examen ou d’une certification par les commissaires aux comptes de l’OPCVM ou des OPCVM concernés. Le DICI est

disponible sur simple demande auprès de la société ou sur le site internet.

Banco Do Brasil

Contributions positives à la performance

Au cours du mois, l'action de la banque brésilienne Banco do Brasil a progressé dans le sillage de la publication de résultats solides pour le deuxième trimestre (diminution des dotations aux
provisions) et à la faveur de l'optimisme du marché au Brésil, après que le gouvernement a annoncé la possible privatisation d’Eletrobras, un fournisseur d’électricité important contrôlé au niveau
fédéral. Le fabricant et distributeur sud-coréen de produits électroniques Samsung Electronics a bénéficié de la hausse des prix des mémoires, de l’accélération de la demande d'écrans OLED et de
l’explosion des pré-commandes de son Galaxy Note 8. L'action de SK Hynix, un fabricant sud-coréen de semi-conducteur, a tiré avantage des prix plus élevés que prévu des mémoires. L'action de
Baidu, le moteur de recherches chinois, a progressé, après que l’entreprise a confirmé qu’elle misait sur l’intelligence artificielle pour développer ses activités de recherche (search) et de fils
d’actualités et les services innovants, comme le cloud et la technologie financière. L’action de YPF, société pétrolière et gazière intégrée argentine, s'est appréciée après que le ministre des mines et
de l’énergie a annoncé que les prix du carburant sur le marché domestique seraient désormais librement fixés par les participants du marché, ce qui va permettre à YPF de répercuter la dépréciation
de la monnaie et les changements de références des carburants au niveau international. La sélection d'actions dans le secteur financier a eu une incidence positive sur la performance. La
surexposition à la Russie s’est avérée bénéfique.

Contributions négatives à la performance

En revanche, l’action de la banque publique chinoise China Construction Bank a perdu du terrain : elle s’est en effet classée bonne dernière de son secteur en termes de la marge nette d’intérêt et a
enregistré une perte au titre de ses placements. Dans le sillage de l’annonce de solides résultats pour le deuxième trimestre et d’une diminution de ses provisions pour créances douteuses, la banque
hongroise OTP Bank a fait l’objet de prises de bénéfices ce mois-ci. À la suite de ses excellents résultats financiers annuels, Shoprite, une chaine de supermarchés sud-africaine, a subi de modestes
prises de bénéfices sur la période. L’action du groupe Vodacom, une entreprise sud-africaine de télécommunications sans fil, a fait les frais de la cession par sa société mère Vodafone de 5,2 % de ses
parts dans Vodacom. L'action du spécialiste indien des services informatiques Tata Consultancy Services a perdu du terrain, sur fond de baisse des dépenses discrétionnaires des grandes banques au
sein de son segment commerce, services financiers et assurance et alors que les grands distributeurs poursuivent leur mutation vers la vente en ligne. La sélection d'actions au sein du secteur de la
consommation cyclique a nui la performance. La sous-exposition et la sélection d'actions en Chine se sont révélées pénalisantes. Par ailleurs, la surexposition à la Turquie a eu une incidence négative.

Politique de gestion et perspectives

Nous n’avons procédé à aucune nouvelle acquisition ou vente sur la période.

Nous estimons que la possibilité de faux pas en matière de politique monétaire, la résurgence du populisme, une guerre avec la Corée et l'aggravation des crises politiques, économiques et
humanitaires dans des pays comme le Brésil, la Russie et le Venezuela comptent parmi les risques majeurs liés aux marchés émergents. Les progrès technologiques modifient également de plus en
plus le comportement des consommateurs et des entreprises, et leur influence se fait sentir à tous les niveaux, de la dynamique des prix des matières premières à la manière dont les gens font leurs
achats et investissent. Il convient donc de bien en saisir l’importance.

Pour autant, les prix des actifs augmentent au niveau mondial et la volatilité des marchés est à un niveau historiquement bas. Le rebond des actions émergentes semble également s’étendre à
l’énergie et aux matériaux, après le récent recentrage sur les valeurs technologiques et financières. Selon nous, la pause de septembre est une bonne chose, et pourrait aider à se concentrer sur les
segments sous-évalués du marché à l’avenir, tout en ramenant à des niveaux moins élevés certaines valorisations du secteur des technologies.


