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WORLD WINNERS est investi dans une cinquantaine de sociétés internationales, leaders sur leurs marchés, achetées de façon contrariante. 
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World Winners progresse de +1,1% contre +2,8% pour son indice de
référence le MSCI World (€). Les grands indices digèrent convenablement
les tensions commerciales et géopolitiques, sur fonds de bonnes
publications microéconomiques pour le 1T18. La période des publications
s’est avérée également satisfaisante dans l’ensemble pour World Winners.
Notons sur le mois la très forte progression du secteur de l’énergie
(+10,2%), tiré par le rebond du cours du brent à plus de 75$, un niveau qu’il
n’avait pas atteint depuis novembre 2014. World Winners, pour des
raisons de manque de visibilité et de conviction, est aujourd’hui absent de
ce secteur.

Les nouvelles sanctions prises par l’administration de Donald Trump contre
la Russie ont pénalisé les actions de Magnit (distribution alimentaire,
capitalisation de 8md€, Russie) et de Yandex (médias, capitalisation de
9md€, Russie), alors même que leurs résultats et perspectives étaient
pourtant encourageants, et que leurs valorisations nous semblent
attractives au regard de leurs perspectives de croissance. Si leurs
actionnaires dirigeants ne sont pas concernés par les sanctions, la baisse du
rouble de près de 10% sur la période explique une partie de cette baisse,
aussi ces titres nous semblent très sous évalués sur les niveaux actuels.

World Winners a par ailleurs souffert de la publication de Tarkett
(Matériaux de construction, capitalisation de 1,5md€, France), décevante,
pénalisé par une forte hausse des dérivés pétroliers nécessaires à la
fabrication de leurs sols en plastique et par les effets de change. Le titre
devrait cependant se réapprécier sous les effets des hausses de prix, qui
ont certes tardé mais qui sont en train d’être passées, et des réductions de
coûts.

Du côté des bonnes nouvelles, citons l’accélération des ventes
trimestrielles de Li Ning (chaussures et vêtements de sports , capitalisation
de 2md€, Chine) dans un contexte de restructuration de son réseau de
distribution. Li Ning fait ainsi état pour le 1T18 de ventes en progression
d’environ +15%. Le contexte reste très porteur en Chine pour les ventes
d’articles de sport, aussi Li Ning bénéficie d’un regain d’intérêt de jeunes
chinois, de plus en plus fiers de leur héritage, pour les quelques grandes
marques historiques chinoises.

Détecter des sociétés leaders aux valorisations attrayantes sur des thèmes
forts et encore mal identifiés est une de nos spécialités depuis plus de 20
ans, aussi nous voyons dans les atermoiements de la bourse depuis ce
début d’année un point d’entrée attractif pour les investisseurs de moyen
terme.

Merci pour votre soutien.

Thierry Flecchia Arnaud de Grainville
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