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J.P. Morgan Asset Management— un leader mondial, une proximité locale

Un leadermondial

e Encours sous gestion Monde : 2 900 milliards de dollars*
e Plus de 1000 professionnels delinvestissement

e Plus de 12 milliards de dollars de budgetannuel investi
dans la Recherche™

Une proximité locale

e Encours sous gestion France: plus de 10 milliards de dollars
e Une présence en France depuis plus de 150 ans

e Plusde 20 collaborateurs dédiés a une clientéle de
professionnels

Répartition mondiale des encours :
Par classe d’actifs

Actions Obligations
25% o 25%

Multi-Actifs

Stratégies Beta @ 9%
™ . Actifs Alternatifs
8%
Liquidités
30%

Sources (photo et graphigues): J.P. Morgan Asset Management au 30 septembre 2022
*Données au 30 septembre 2023
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La croissance de I’économie chinoise a progresse de 5,2 % en 2023, un
niveau conforme a l’objectif officiel mais nettement inferieur aux

attentes du début de I’annee (oM™ |G| 7 )
@ Contribution ala croissance du PIB
g Points de %, taux de croissance réel
E‘* 24% Depuis
-] 2020 2021 2022  janvier
@ 2023
it 20% Formation brute de capital (investissement) 1,8 1,7 1,56 1,6
-
he Consommation -0,2 49 1.0 4.3
g 16% Exportations nettes 0,6 1.9 0.5 -0,7
Croissancetotale du PIB (en %, en GA)* 2,2 8,5 3.0 52
12%
YTD 2023:
5.2%
8% . I I I I
4% O I
0%
-49%
-8%

‘78 '83 '88 93 ‘98 ‘03 ‘08 13 18 23

Source : CEIC, Bureau natio nal des statistiques, J.P. Morgan Assst Management. *La croiszance globale du PIB peut differer de la socmme de ses
composantes en raison des arrondis. Guide de la Chine. Donnéesaul3l janvier2024.
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Malgre le soutien de la politique budgetaire, les autorites n'ont pas
) souhaite jusqu’a present adopter une politique de relance de grande

ampleur (_om | a4 )

Recettes et dépenses budgétaires*
Variation en GA, moyenne mobile sur 3 mois

40%

Emissions obligataires des administrations centrales
et collectivités locales

Emissions depuis le début de I'année en % du quota annuel
120%

Dépenses Quota
annuel (en

milliers de
100% milliards de % du quota
yuans) rempli
2021 7.2 97 %
2022 7.0 102 %
Sept. 2023 i.7 77 %

30%

20%
10%

0%

-10%

-20% 80%

-30%
14 "15 "6 "7 18 19 20 21 22 23
Solde budgétaire 60%
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Deficit budgetaire

_—--..__‘____.-—--"'h-

40%

Déficit réel*
20%
-10%
-12%
-14%
_18‘;"0 D% T T L} Ll Ll Ll Ll Ll L} T 1
"14 15 "6 "7 18 19 20 21 ‘22 Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
Source : J.P. Momgan Azzst Management. (en hauteten baz 8 gauchse) CEIC, Miniztére dez Fnancez chinoiz (en baz & gauchs), retharche écono minue de J.P. Mo rgan. *Lez recstie s budgstairss co mprannant
sz impatz, sz fondz publice, nqui povisnnent principalement dez wntez de temainadez msctvitsz localsz, st d'sutrez mosttsz publnquez. Lez dépenass budgétairez comprennent sz dépsnasz publqusz
provenant des recsmsa fiacales, des fonda publica et de I'émizaion d'obligations. **Défict résl = recems= budgétmirss - dépenaes budgétaires (oo mme indinué dana ke graphinue en haut & gauchs). Défict
budgstairs = deficit résl austs via ks fondz de ztabilité budgéetaire. Le deficitaccru estune sstmaton de ioutsz sz rezaources budgstaires utiizées par I'Etat pour aocutenir la croizzancs ScoNoMAUS, C83t-8-
dire b 20lkde budgétairs pluz lsa investizaamenta via les véhiculss de financament daz collsctivité= lncals s, lsz policy banks st d'autres canaux. Lea prévizions, pmjectiona st autres décarationa prévisionnells s
remcasnt aur bz mnviciona gt lez antcipatonz acusellez. Blez zont oumiez 4 titre d 'ilustration uniquement stdonnent daz indicationz dez perapectives d avenir. Etant donné ksz inceriudez et ez r'Jqu&:J PMorgan

Deficit accru

inhérentz aux nEvizion 2. Nrojecio N2 stautres énoncas proapectfz, kb svénementz, réau stz ou perfomMmancs 2 eversaz neuvent conaidarablement differer de cauxenvizags:z. ([drois] Wind, Banque nopulzire de
Chins, Miniztsrs dsz Anancsz ds lz Chins. Guids ds s Chins. Donnészau 31 janvisr 2024
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) Les exportations chinoises sont sous pression...
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Commerce de biens
Variation en GA, moyenne mobile sur 3 mois
80%
_ Moy. mobile sur 3 mois,
= septembre 2023
5 Exportations -9.8%
& 60% Importations -8.6 %
40%
20%
0%
-20%

"15 "6 17 18 19 20

Sowurce : CEIC, Douaneschinoiaes, J P. Morgan Asset Management. Guide de la Chine. Donnéesau3]janvier2024.
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Balance commerciale

Milliards USD, moyenne mobile sur 3 mois
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Moy. mobile sur 3 mois,
eptembre 2023
Biens 75,5
Services -21.8
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...en raison notamment des tensions geopolitiques (am [ac]2s )

Projets de délocalisation hors de Chine

g :poort?zlcns de h_iens des Etats-Unis, par pays Votre entreprise a-t-elle le projet ou a-t-elle déja commencé a
5 25%“ total des importations, par an délocaliser sa production ou ses approvisionnements en dehors de
p—t S— Janv. 2018 : Application Chine ?
g’ Mexique de nouveaux droits de B Mon, pas de projet [l Oui, projet étudié [l Oui. projet débuté [l Autres réponses
o —Camada douane entre les Etats-
@ ——Chine Unis et la Chine 100%
o I
- — e
§ 20% 90%
L/ 80%
Mars 2020 : Pandémie d
Covid 19 70%
15%
60%
20%
10%
40%
‘\ Déc. 2001 : La Chine
adhére a I'OMC
30%
5%
20%
F
I 10%
D%' Il Il Il Il Il Il Il |l Il 'l Ir D%
00 02 04 '06 '08 10 12 14 16 18 20 2 2020 2021 2022

Sourcs 1 JP. Morgan Azzet Management (gauche) FactSet, U.S.CenauzBureau. OMC = O rganization mondiaks du commerce. (droite] Rappond’enquéte 2023de la Chambre de commerce améarncaineg zurle

cimat dez sffairsz sn Chins. L'snnusts du Pew Reasarch Cantsr auprézd’adulte= américain 2 2 515 reslzss sn marz 2023 _Lsz rézultatz refistentI'svolution dsz réponeszdsz parbcne: “snnusts manss

entre 2005 s1 20234 la nueston auivants : = Pouwvez-vou z me dire =i vous avez uneopinion réz favorabls, plutdt favo mble, plutdtdafavorable ou tréz défavorable de la Chine 7= Avan . Bzannqussaaux

Etata-Uniz étsisnt menssa par Séphone, puiz en kigne lsz annéez zuivantez. *“Ennuéte réaizés chanus annds sntre 2020 st 2022 Réponzezétendusa : 1) Non, nouz n'avonz pazls pro sdslocalizsris

fabrication ou MFepprodsionnemsent horads Chine, 2} Oui, nouz enwizageon ade délocalizer maiz n"svonzpas encore priz de veritablez meaurez pour delocalizer la fabrication cu Mappovizio nnement horade J P MOI‘ an
Chineg, 3} Dui, nouzavonzenieams s procezsusdse délocalization dela fabrication ou del'approwvizio nnement horadse Chine, 4} Autrez. Guids ds I8 Chine. Donneész au 31 janvier 2024 -
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Les investissements, en particulier dans 'immobilier, ont

considerablement ralenti

( o™

Investissements enimmobilisations
Variation en GA, depuis le début de I'année

4
0% Janv.-Sept. 2023 En GA
Cumul 31 %
Public 7.2 %
. | A
30% Entreprises privees 0,6 %

@
°
-—
-
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"
o

Investissements en capital fixe, par secteur
Variation en GA, depuis le début de I'année

40%

30%

20%

10%

-10%

-30%
2 13 14 15 16 17 18 19 '20 ‘21 2

Source : CEIC, Institut national chinoisdes statistiques, J.P. Morgan Asset Management. Guide de ia Chine. Donnéesau31janvier2024.
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-10%

-20%

-30%

-40%
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Janv.-Sept. 2023

En GA

Immobilier
Production manufacturiére
Infrastructures (hors électricité)

91%
62%
6.2 %

13 14 15 16 17

'18

19

AKIKL%
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21 '2 '23
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La consommation s’est égalementrévélée plus faible que

prevu... (o™ | atc |80 )
Consommation Confiance des ménages
Variation en GA, moyenne mobile sur 3 mois Indice
50% 130
Moy. mobile sur 3 mois,
septembre 2023
T Ventes de détail 42 % 125
o 40% )
i Ventes en ligne 11,3 % Anticipations de
«-,E;_ 120 revenus
q 115
110
20%
105
10% Propensiona
100 consommer
Confiance des ménages
0% 95
90
-10%
85
-20% 80

13 14 "5 "6 "7 "8 19 20 ‘A

22

"13

14 "5 "6 17

8 "19 20 21 2 23

Source - Wind, CEIC, Institut national chinoiz des statistinues, J.P. Morgan Asset Management. Guide de la Chine. Données au 31 janvier2024.
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) Situation financiére des ménages GO ED)

Dépots et crédits des ménages Revenus des ménages et effet de richesse
En milliers de milliards CNY, 12 mois glissants Déc. 2020 =100
20 110
18 105
1 % Indice des prix de I'immobilier résidentiel
5 S secondaire
2% 100
g g
=0
e 14
= 8 95
12
Dépots des meénages 20 ) -
10 Indice CSI 300 Indice de confiance en matiere
e revenus
85
8
80
6
75
4
> 70
Préts contractés par
les ménages
0 L L] L L L L3 Ll 65 v A A Ld T
'08 10 1o 14 16 18 '20 2 Dec 20 Jun'21 Dec 21 Jun'22 Dec 22 Jun'23

Source: J.P. Morgan Asset Management. (gauche) PBoC, Wind. (droite) CEIC, FactSet, Institut national des statistiques de Chine.
Guide de Is Chine. Donneesau31janvier2024.

JPMorgan
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Epargne des ménages Camlac]n )

: Taux d'épargne des ménages Patrimoine des ménages, par type d’actifs
= % du revenu disponible des ménages, derniéres données disponibles* % du total, afin déc. 2022
. 40%
g; m Property mCash & deposits mE quity & mutual funds
o mnsurance & pension ®Other securities mOthers
-0 30% 100%
2
g :
g 208 80% . .
80%
10%
m l
0% __
Euro Area Japan Mexico China B0%
Prestations sociales aux ménages en numéraire**
% du PIB, derniers chiffres disponibles® 50%
29%
—E 0 Area —].5, — K
—Japan = China —Mexico 40%
20%
1!
15% 30%

10% — 20%
5% — 10%

— —
0% T T T T T T T T T T | 0%
‘0 ez 4 06 '8 0 M2 M4 e M8 0 2 China Japan Australia Taiwan Us.

Source - JP. Morgan Asset Management. (gauche) OCDE. ({droite) NIFD, Wind, China Weakh, China Trust Association, Japan Cabinet Office, Halifax, Goldman Sachs Global Invesiment
Research. "Les données de 'OCDE relatives au taux dépargne des meénages et aux prestations socialkes sont décalées dans le temps, ke chiffre e plus récent variant ssion B3 pays -
Zone eun (2022) Royaume-Uni 2022). Batz-Unis 2027, Japon (2021, Chine 2019), Mexinue - taux dépargne des ménages (2027), preatations sociales (2021). ~"Les preatsfions sociakes
en especezcomprennent lestransfertsen especeseffectues par le gouvernement pour lesprestations lieesou nonaux retraites. Guide de la Chine. Donneesau 31 janvier 2024, .l P MO rgan
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9 Marchéimmobilier

Prix de 'immobilier résidentiel
Evolution en GA
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6%

4%

2%

0%

2%

-4%

Immobilier neuf

"11

"13

Immobilier ancien

"15 17 19 2 23

Surface habitable

Variation en GA, moyenne mobile sur 3 mois
120%

100%
Logements vendus

80%

60%

405%
Constructions
acheveées

Nouvelles

constructions
20%

0%

-40%

"13 "15 "7 19 21 23

Sowurce - CEIC, Institut natio nal chinoisdes atatistiques, J.P. Morgan Asset Management. (gauche) Les indices de prix concernent les immeubles résidentiels
dans70 grandes et moyennesvillesde Chine. Guide de la Chine. Donnéesau 31 janvier2024.
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> Le marche immobilier chinois dans le contexte mondial

14

( amm| amc

13 )

Investissements dansl'immobilierrésidentiel en Chine

& et aux Etats-Unis
)
2,000 20%
4 <— Milliards USD % duPIB —» ’
o
@ 1,800 - 18%
@ ' B Chine (Mds $}..-Chine (% PIB)
- -
o MEtats-Unis (Mds $)=++Etats-Unis (% PIB)
g 1,600 16%
1,400 14%
1,200 12%
1,000 - i 10%
-
’
800 / 8%
-
-
600 6%
\
400 \ 4%
- ‘ ‘ ‘ | | )
0 0%
1 13 15 17 19 ‘21

'3 '0x '0fr 09

Accessibilité au logementdans les grandes villes du

monde
Rapport entre le prix moyen des appartements et le revenu familial
moyen disponible

60x
alx |48x
40x 40x 39x
40
30
20K - 16x
16X 15y 14x
11X
10x
0x
Y o o & T o 0
8 g0 T ST S
e : df
cj'(‘ E;b"é\ \?‘0‘(@ c}“ﬁ \g?:\\ ey {5\09 4$¢ S ,{\@i (c\
A2 G‘;b""‘

Sowurce : J.P.Morgan Asset Management. n;gELL.chc_E::l Institut natio nal des statistinues de Chine, Bureau danalyse économinue des Btats-Unis,
Bureau national de recherche économique des Etats-Unis, « Peak China Housing » par Kenneth Rogoff et Yuanchen Yang, aout 2020. (droite

Numbeo.Guide de la Chine. Donnéesauld] janvier2024.
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) Secteur bancaire

15

GTC

(o™

Préts non productifs (NPL) des banques

Milliers de milliards

350%

n < Taux de couverture des
® o 300% provisions
22
@ 2
S §

T C 250%
200%

150%

100%

50%

0%

3 14 15 116 17 18 19 '20 21

de CNY

Préts non productifs p-

2 '3

35

3.0

25

-

5

—

0

o

5

o

0

Exposition au marché immobilierde 15 grandes

banques*
% de I'encours total des préts

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%

Financement promotion
immobiliere

—Em prunts inmobiliers

'09 "1 13 15 "W 19 21 ‘1H23

Sourcs:China Bankingand Insurance Regulatory Commission, Wind, donnéss dss bannues, JP. Morgan AssstManagsment.

{gauche) Le ratio de couverturs desprovisionsest le % d'actifs de faible nualité nu'une bannus doit couvrir avec ssspropres fonds. (droite) CEIC. *les 15 principaiesbannues sont -

Induztrial and Commercial BankofChina, Agricuitural Bank of China, Bank of China, China Conxtruction Bank Bankof Communications, Postal Savings Bank, CITIC Bank, Indu=rial Bank,

Minsheng Bank, Ping An Bank, China Merchants Bank, Hua Xia Bank, Everb right Bank, Shanghai Pudong Development Bank, Guangfa Bank. Au total, ces banquesrepréssntsnt 62 % de J P Moro.an
= )

I'ancourstotal des prats dans le systdme bancaire chinois.
Guidedeiz Chine. Donngas au 21 janvier 2024,

Document réservé aux professionnels -Ne pas distribuer au public

ASSET MANAGEMENT



) Inflation

Indice des prix & la consommation

5%

Evolution en GA
9%
Sept. 2023 En GA
IPC global 0,0%
@ IPC sous-jacent 0.8%
® 7% | |Inflation alimentaire
S 5 droite) -3,2 %
e =
T 2
© &

3%

1%

-9%
11 M2 13 14 "5 "6

17 18 "9 20 '21 2 '3

25%

20%

15%

10%

5%

0%

-10%

I.ndlce des pl’l! ala pl‘DdUCﬁDﬂ
Evolution en GA

20%
Sept. 2023 En GA
IPP global -2,5%
Biens de production -3,0%
Biens de
15% consommation -0,3%
10%
5%
0%
-5%
-10%

11 12 13 114 "5 e 17

Source D CEIC, Institut natio nal chincisdes statistinues, J P. Morgan Asset Management. Guide de la Chine. Donnéesau3 janvier2024.
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) Opeérations de la banque centrale : Injections de liquidites

17

Injections de liquidités parla PBoC

Milliers de milliards CNY, injection nette

2,400
2,000
B Opérations d'open market
B Outils de politigue monétaire™
1,600
i
1,200
i
800 -

o
i
o
—
o
- o
@O
o
e ot
—
-
@ @
—
—
‘O "
_—
on
ot
-
-

I I II i I i " - | I
400 I ' I
| L]

1 I T
C ' I
-400 III 1 i

-800

-1,200
"14 "15 "16 "7 18 19 20 21 22

Source - CEIC, Bannue populaire de Chine (PBoC), J.P. Morgan Asset Management.
*Lesopemtionsd'open market (OMO) comprennent les prizes en pension, lesmisesen pension et I'émission de titres par la Bannue populaire de Chine (PBoC).

**Lesoutilade politinue mo nétaire comprennent les o pérationade linuidité & court terme (SLO), lafacilité permanente de liquidité (SLF), la facilité de linuidite a
moyen terme (MLF) et les préts supplémentaires garantis (PSL). Guige de s Chine. Donnéesau 3l janvier2024.
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> Operations de la banque centrale : Réeserves obligatoires

40 )

Ratio des réserves obligatoires

22%
20%
18%
Grandes banques
@
= 16%
T
o O
s 5
= 14%
D5
E Banques de petite et moyenne taille
L 12% Sept. 2023 :
10,50 %
10%
8%
Sept. 2023 :
7,50 %
ﬁ% T T Ll L] T L) L]
'09 "11 "13 "15 "17 "19 21 23

Source - CEIC, Bannue populaire de Chine (PBoC), J P. Morgan Asset Management. LesGrandesbannues.sont - Industrial and Commercial Bankof China, Agricutiural Bankof China,
Bank ofChina, China Construction Bank, Bank of Communicationset Postal SavingsBankof China. Lesautres bannues sont classéesdans la catégorie despetiteset moyennes
bannues La PBoC fixe un ratic de réservesobligatoiresfavorable pour lesbannuesnui ont satisfait a descriteres specifinues telanue lesprétsaux petitesetmoyennesentrepriaes

etaux zect

18 Document réserveé aux professionnels - Me pas distribuer au public

r=agricoles. Cesmesuresontpermisde réduire considérablemenitle ratio desrésenve sobligatoires [RRO) réel de s bannues Selon la PBoC, aprésla demiere réduction
du RRO le 14 septembre 2023, le RRO moyen pondére réalise estde 7 4% (27 mars2023:7 6%). Guide de la Chine. Donnéesau 31 janvier 2024,
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Impulsion du credit et prix des matieres premieres (o™ | are | 42 )
Impulsion du crédit et prix des métaux industriels
Points de %, variation en GA, % du PIB nominal Variation en GA, moyenne mobile sur 3 mois
25% 100%
Indice Bloomberg des métaux industriels »
20% 80%
15% 60%
@ 10% 40%
=
° 5% 20%
u% L LI A L] h L 2 L 0%
|
-5% -20%
-10% -40%
4 Impulsion du crédit
-15% -60%
'05 ‘a7 '09 11 "13 "15 "7 19 21 23
Source : Bloomberg L P., CEIC, Bannue populaire de Chine, J.P. Morgan Asset Management. L'impulsio n du crédit mesure la variation d'une année sur
l'autre des flux de crédit (flux netdu financement social total) en % du PIB nominal. Guide de ls Chine. Donnéesau 3] janvier 2024, J PMorgan
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Les indicateurs economiques avances laissent presager un
ralentissement de la croissance du PIB en 2024

PMImanufacturier PMI des services
Indice Indice
60 60
Oct. 2023 : Indice
- NBS 49,5
® 3 Caixin/Markit 49,5 35
D 2 55
T e
9o 5
o= 30 T T T T T T
50 L
45
Oct. 2023 Indice
NBS 50,6
Caixin/Markit 50,4
40
45
35
40
30
a5 25
2 3 4 15 "6 M7 Y8 "0 ' ' '@ 23 42 13 14 15 6 18 s ]

Sowurce : CEHC, Institut natio nal chinoisdes statistinue s, J.P. Morgan Asset Management.

Un chiffre superieur & 50 téemoigne d'une expansion de |'activité par reapport au mois precedent et un chiffre inférieur & 50 d'une decelération de I'ectivite par
rapport au mois precedent. Un chiffre egal 850 commespond & une absence de variation (ni expansion, ni contraction). L'indice PMI Caixin/Markit porte sur 500
entreprises, principalement des petites et moyennes entreprizes, tandis que Iindice PMI NBS porte sur 2 000 entreprises, y compris des entreprizes d'Biat, et
privilegie les grandes entreprizes. Guide de la Chine. Donneesau 3! janvier2024.

JPMorgan
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Ces 10 a 15 prochaines annees, la croissance devrait continuer a

- Population totale 10

ralentir sous I’effet des tendances demographiques ( am|aec| 1s)
: Populationtotale Taux bruts de natalité et de mortalité
> En milliards de personnes Pour 1 000 personnes
E’ _——— I Prévisions* 30 | Prévisions’
S T P
@
it 14 I :
g : 25 :
§ i : : Taux de natalité
: : Taux de mortalite
| 20 I
1.0 : |
1
1
08 15 :
:
I
06 1
I
I
I

Population urbaine

0.4

|

|

5 |

0.2 '

1

1

I
DD T L] L] T T L] L] T Ll T T 1 D T T T T T T T II T L] L] T T
'91 '9%6 '01 06 11 M6 21 26 31 3B/ 41 46 '81 '86 '01 '06 '01 '06 11 '16 21 '26 '31 '3 '41 '46

Source - Nations unies - Perapectives de la po pulation mondiale 2022, Nationsunies - Perapectives de 'urbanisation mondiale 2018, J.P. Morgan Asset Management.

Les prévisions, projectionset autres déclarations prévisionnelles reposent surlesconvictionset les anticipations actuelles. Elles sont fournies a titre drillustration

uninuement et donnent desindications des perspectivesdavenir. Btantdonné les incertitudes et les risques inhérents aux prévisions, projections et autres énonceés

proapectifz les evenements, résultats ou performances avérés peuvent considérmblement differer de ceux envisages. Guide de la Chine. Donnéesau3l janvier 2024 .l P MO rgan
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L’émergencede la classe moyenne devrait compenseren
> partie ces tendancesdemographiques déefavorables

g Croissance dela classe moyenne
= % de la population totale
? 100%
72 W 1995 W 2023F M 2030F
®
g 79%
g 80% .
T2%
60%
51%
41%
40% 38%
34%
20%
4%
1% 0%
Inde Indonésie Chine Brésil

?5 L]
B1%
5T%
40%

79%

Mexique

Contribution ala croissancedela classe
moyenne: 2023 a2030

Millions de personnes

1,400
8
1,200 -1
1,000
800
600
400
200
D »
Moyen Orient - Amerique .
Asie Pacifique &t Afrigue du ‘;aﬁﬁ::ei:: Centrale et Amh:':r':f du Europe
Nord

Amérique du Sud

Source - Bookings Institution_ J P. Mo rgan Asset Management. Les estimations de la contribution régiconale proviennent de Khams, Homi. L'expansion sans precedent de la classe
moyenne mondiale, une mise a jour. Brookings Institution, 2077, La classe moyenne se definik comme les menages dont le revenu par habitant est comprisentre M et M0 dolisrspar

personne et par jouren PPA2011. Les prévisions, projections et autres déclarations prévisionnelles reposent sur les conwictions et les anticipations actuelles. Elles sont foumies &
titre diillustration uninuement et donnent des indications des peraspectives davenir. Btant donneé les incertitudes et les risnques inhérents aux pevisions, pojedcions et auires
enoncespmoapectifs, lesévenements reaultatsou performancesaverés peuvent considémnablement différer de ceux envisages Guide de la Chine Donnéesau 31 jarwier 2024
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Les progres technologiques en Chine sontégalement
> prometteurs en raison de leur impact sur la productivite (am [arc [16 )

Dépots de brevets
Nb de dépéts de brevets auprés de la PCT*

80,000

w— Etats-Unis

70,000 ——Japon

jp—y lemagne

" Chine

:
e
g
o
@
»
o
2
s

60,000

50,000

40,000

30,000

20,000

10,000

0

a7 ‘02 ‘a7 12

"7

22

Rechercheet développement
Dépenses en % du PIB

4 0%
3 5%
3.0%
2.59%
2 0%
1.5%
1.0%
= Etats-Unis
0 5% —Japon
— Allemagne
== Chine
0 0% T r T T r 1
96 ‘00 '04 '08 12 "16 20

Source - JP. Morgan Asset Management ;| (gauche) Wind, Organisation mondiale de la proprietée intellectuelle ; (droite) Banque mondiale - Indicateurs du
adeveloppement dans le monde. "PCT : Traité de coopération sur les brevets. Les brevets déposés en vertu de ce traité bénéficient d'une protection

intemationale. Guide de la Chine. Donnéesau3ljanvier2024.
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> Potentiel de croissance a long terme (

24

: Contribution au potentiel de croissance
= Points de %, taux de croissance réel
45‘.1 15% [ Mai Fond PIB iel
PTF ain- onds potentie
_% . Fourchetts PTF d'ceuvre propres Croissance
@ B Main-d'ceuvre 20002007 29 16 46 10,2
® 13%
- I Fonds propres 2008-2015 1,7 1,6 5,0 9,0
2 mm Croissance réelle du PIB 2016-2020 14 0,6 3.6 6,1
= 11% 2021-2025* 1,7 0.1 2,6 5,3
2026-2030" 1.8 0,1 2,0 4,4
9%
7%
5%
3%
1%
-1%
‘a0 '95 '00 '05 "10 "15 '20 '25 '30

Source - CEIC, J.P. Morgan Global Ecomomic Research, J.P. Morgan Asset Management. PTF designe la productivité totale des facteurs et inclut I'educsation. Les
prévisions, projections et autres déclarations prévisionnelles reposent sur les convictions et les anticipations actuelles. Elles sont fournies & titre drillustration
uninuement et donnent des indicationz dez perapectives d'avenir. Btant donné les incertitudes et les riaques inhérents awx prévisions, projections et autres
enonces proapectifs, les evenements, resultats ou peformances averes peuvent considerablement differer de ceux envisages. Guide de la Chine. Donneées au 31
janvier 2024.
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Les investisseurs mondiaux ont reduit leur exposition, deja faible,

aux actifs chinois

(amm a1 [e8 )

Total des flux nets vers les actions chinoises
Milliards USD, gestion active et passive, moyenne mobile sur 4 semaines

12

1.0

0.8

06

0.4

0.2

Actione

0.0

Flux cumulés depuis Octobre
2022 (Mds USD)

A-shares -0.05
Offshore Listé 3.80

-0.2

04

06
Mar-22

Jun-22  Sep-22 Dec-22

Mar-23

Jun-23

Sep-23

% d’investisseurs non exposeés aux actions A
chinoises

100%

90%

80%

T70%

60%

90%

40%

30%

20%

10%

0%

73%

30%

All Country World benchmark Emerging Markets benchmark
investors investors

Sowurce - J.P_Morgan Asset Management ; (gauche) EPFR, J.P. Morgan Global Economic Research ; (droite) = Crafting the Optimal China Allocation Strategy:

The Azset Owners Perspective » Greenwich Azsociates, T2 2020. Dontles actionschinocizes cotées surles bourses de Hong Kong et des Btats-Unis. Guide

de Is Chine. Donnéesau3 janvier2024.
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) Le marche actions chinois est trop important pour étre ignore (o™ |atc |66 )

Avoirs des investisseurs étrangers en actions onshore |Pondérationde la Chine dans certains
chinoises indices/indicateurs
En_milliers de milliards CNY % du total
4.5 |' 4 Total des avoirs r 9.0% | 55%
en®% dela capitalisation boursiere nationale p
50% 49% 49%
40 . r 4.5% B Actions A*
45%
. S B Offshore
’ 40%
- 3.5% i
30 35%
- 3.0% | 30%
25
0,
[ 5o | 25%
20 20%
- 2.0%
| 15%
15 il
F 1.5% 10%
10 W 1.0% | 5%
HHHE I HHEE 0°/o
0.5 - 0.5% EM EM  MSC MSCQ Global Global MSCI MSC
GDP  market EM EM GDP market ACWI ACWI
’ cap (current) (100% cap (current) (100%
00 T — — 0.0% .A-sha_)re _A-share
M4 15 16 17 "8 19 20 21 '2 '3 Incksion) ichsion)

Source:J.P.Morgan AssatManagement ; (gauche) CEIC, Bannue populaire de Ching, Bourss de Thanghai, Bourse de Shenzhen; (droits) Bloomberg, MSCl, Bannqua mondizle. Lz part duPiBdeas

marchés emsargentsconcerns I'annés 2022 st corraspond au PIBnominal chinois en dollars américains sn pourcentage de tous les marchas amergentsds 'indice MSC! M et en pourcentags

du PIBmondizl Lz partde Iz capitalisation boursiére desmarchés émergents concarne "année 2020 stcorraspond 2 la capitalisation boursiére des entreprises chinoisas cotéassen tant nue

pourcentzgeds lacapiializationdas entreprises cotaes de l'snsemble desmarchas émergants prasentas dans l'indics MTCI EM st en tant que pourcentage de la capitalisation boursiars

mondizle. "Actusilement, un facteur d'intégration dans l'indice (FIl) de 20 %estapplinué 2 Chinz ALarge Cap, ChiNext Large Cap etChina AMid Cap [y compris lesactionsChiNext éligbles) au l P M()I‘O‘an
sain desindicas MTCI ACWI et MSCI EM. L'intégration de 100 ¥=dasactionsA n'est présentds nua tire d'iluxtration. Guide de is Chine. Donnéesau31janvier2024. b
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Le role de la Chine dans la chaine d’approvisionnement mondiale des

) energies renouvelables ( amM| alc| 22)
g Contribution a la production mondiale d’électricité renouvelable | Contribution a la production mondiale de batteries lithium-ion
= en 2021 Capacité de fabrication de cellules de batteries, en gigawattheures
5. Gigawatts
g-, 9 9,000
5 1,200 e - — .
= Contribution en % ala capacité de production % de la capacité
@ 1.067 mondiale_d'électricité renouvelable capacité, 2021 8 000 mondiale de
g Chine Etats-Unis : fabrication de
k) — Total 33% 1% : battories

1,000 - Année 2022 2027€*
§ Hydroélectricité 29% 8% 7.000 , :
— Chine 7% 69 %
EEn(:e“r:[i]e - e Etats-Unis 6% 10%
800 photovoltaique 5% 13% 6.000 Allemagne 3% 6%
Autres 22% 9% Reste du monde 15%
5,000
600
4,000
3,000
2,000
1,000
0
China us. India Germany Japan ASEAN Spain ltaly 2022 2027E*

Source : J.P.Morgan Asset Management. (gauche) Rapport 2022 surlesenergiesrencuvelablesde I'Agence internationale de I'énergie. (droite) Bloomberg
NEF. "leschiffres pour2027 sontdes prévisionsde Bloomberg NEF. Guide de Is Chine. Donneesau3ljanvier2024. J PMoraan
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Actions chinoises vs actions americaines : Valorisations et

) performances relatives

(oM [arc [ e )

MSCI China : Ratio cours/bénéfice vs Etats-Unis
MSCI China vs. S&P 500, cours vs bénéfices des 12 prochains mois

80%

60%

40%

20%

0%

Actione

+1 écart-type . -2%

—-— ek s s s s e e Eh s s s s s o=

Moyenne: -22 %

-1 ecart-type : -42 %

‘06 ‘08 10 "2 14 "6 18 20 2

CSI1 300 : Performance parrapportaux Etats-Unls
CSI 300 vs. S&P 500, écart de performance des cours sur 12 mois

300%

Surperformance du CSI T
300
250%
200%
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100%
50%
0% , , . : w-' v'\ﬂv“
-50%
Sous-performance du CSI
300
-100%

‘06 ‘08 "0 "12 14 "16 "18 20 22

Source - FactSet JP. Morgan Asset Management ; (droite) China Securities Index, Stendard & Poors. Les performances passees ne sont pas un indicateur
fiable des résultats actuels oufuturs. Guide de la Chine. Donnéesau 3l janvier2024.
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) Annexe: Principales caractéristiquesde la Chine

( am |aTC

Informations de base

Nom officiel : République populaire de Chine (RPC)

Formation : env. 2070 avant J.-C. (premiére dynastie pré-impériale)
Fondation de I'Etat : 1949

Démographie

Population : 1.4 milliard (2022)

56 groupes ethniques, la majorité de la population (92%) étant Han
Langue officielle : Mandarin

Age médian : 38 4 (2021)

Géographie:

Capitale : Pékin

Villes les plus importantes en termes de population : Shanghai, Pekin,
Tianjin, Guangzhou, Shenzhen, Wuhan

Superficie : 9,7 millions de km?

Economie

Type : Economie de marché socialiste

PIB nominal : 18,32 milliers de milliards USD (2022)
PIB réel par habitant: 12 733 USD (2021)
Coefficient de Gini: 0,47 (2021)

Etat

Parti au pouvoir : Parti communiste chinois (PCC)
Secrétaire général du PCC, président de la RPC : Xi Jinping
Premier ministre de la RPC : Li Qiang

Organe législatif : Congrés national du peuple (CNP)

Le secrétaire général du PCC est élu par le Congrés du parti tous les cing
ans. Le président et le Premier ministre de la RPC sont élus par le CNP tous
les cing ans. La durée du mandat du Premier ministre est limitée a deux,
tandis que ceux du président de la RPC et du secrétaire général du PCC
sont illimités.
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Banque centrale

Banque populaire de Chine (PBOC)

Mission/objectif : Assurer la stabilité de la valeur de la devise et
promouvoir la croissance économique au moyen d'outils comme les
opérations d'open market, les ratios de réserves obligatoires, les taux
d'intérét et les facilités de prét aux bangues

Politiques : Contrdle des quantités et des prix

Devise
La devise officielle estle Renminbi (CNY) ou Yuan chinois (¥)

Sur les marchés des changes :
CNY : devise onshore échangée en Chine, géré par la PBOC

CNH : devise offshore échangée en dehors de la Chine selon un taux
flottant

Marchés actions
Taille : 11,4 milliers de milliards USD (2022)

Le marché onshore est composé d'entreprises chinoises cotées aux
bourses de Shanghai et de Shenzhen

Le marché offshore est composé de sociétés chinoises cotées a la Bourse
de Hong Kong et a |'étranger

Marchés obligataires
Taille : 18,3 milliers de milliards USD (2022)

Les obligations onshore sont cotées sur les bourses de Chine
continentale et libellées en CNY

Les obligations offshore ou « obligations dim sum » sont principalement
négociées a Hong Kong et libellées en CNH

Les obligations en devises étrangéres offshore sont négociées en
dollars de Hong Kong, en dollars américains ou en euros.
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) J.P. Morgan Asset Management: Définitiondes indices

79 )

Aucun des indices n'est géré et un individu ne peut pas investir directement dans un indice. Les performances
des indices n'incluent ni les frais ni les dépenses.

Actions
memwwmm»m”mcmmnmmmmlw

un échansiion représentatf de 500 entreprises leaders dans les principaux secteurs de Féconomie améncaine. Lindice
mewmoumosede grandes capitaisations ; toutelois, comme i represents une parie importante
g2 13 valeur otale du marche, iremneegdenmrensemblemmadle

Lindice MSCI® EAFE (Europe, Australie, Exten\eM)Nawoonmmandcedem
peﬁnmdesmsnw compreend 21 indices nasionaux MSCH,

LndoelSClEurope"&mMoecwsoonquusemm« Qui mesure Ia perormance des marches actons
des marchés développés européens. En juin 2007, Findice MSCI Europe éait composé des 16 indices de pays
developpes suivanis : Autriche, . Danemark, Finlande, France, Alemagne, Grece, bands, i, Pays-Bas,
Norvege Porugdl, Espag\e Suede &me(Royavam

Lindice MSCIACWI{(All Country World Index) estun indice capi-pondérs Zus du
periormance des marches acfons des pay's développés et émergents. Enjuin 2009, findice MSCI ACWI se composait
de 45 ndices pays, mZSnmaepaysdeveloppese(Zanoesdepayseme@ens

Lindice MSCI ACWI ex USA représente les grandes et moyennes capitaisations de 22 des 23 marches développes
M)a&ﬂmadamm Avec 2 357 composanies, Findice couvre environ 85 % des actons

fotant, qui mesure l2

Lindice MSCI Emer Markdshda’es(unndoec‘??ondere du fiotant neue perbmavce
mmmge.:r‘?ergmsmmnam En juin 200 mm@é’f Gl
ma«mmmmmwmmm&e BresiC’iCMeCdmbeEngoree,
Hongrie, Inde, Indonésie, Israéi, Jordanie, Malaisie, Maroc, Mexique, Pakistan, Pérou, Phiippines, Poiogne,
Républigue ichéque, Russie, Taiwan, Thaiande et Turquie.

Lindice MSCI China™ représente les grandes et moyennes capitalisatons des catsgones dactons chinoises 5, B,
Red chips &t P chips. Avec 148 composantes, il couvre environ 84 % de Funivers des actons chincises. Lindice Ml
China 3 &2 lancé je 31 décembre 1992

meuscmnmAum des grandes et moyennes Capiaiisalons Chinises cotées Sur les bourses de
Shanghai et de Shenzhen. I ne couvre que les Sires accessibies via le systéme « Stiock Connect » Destnéd aux
invesssseurs nemationdux, oat indice est caiculé sur labase des cotatons des actons A viale « Stock Connect », en
foncson wuxdeamqeou CNY ofishore (CNH),

Lindice MSCI China Growth engiobe des ttres de grande &t moyenne Capiaisaton présentant des Caraciénsiques
Gy style de gession « growh » Sur les marchés actions chinois, En masére de constuction dindice, le style
dnvestssement « Croissance » est défini A Faide de cing variables | Iemxdeammabngmmam le Bux
de croissance a court terme du BPA, le taux de croissance inleme actuel, 1a tendance 02 Croissance histonique along
mmBPAabmumcemeabnqmwmomcm

Lindice MSCI China Value comprend des ttres chinois de grande et moyenne Capialisaton présentant des
caracwrisiques du style « value ». En masiére de construcion dndice, le style dinvestssement « value » estdédni 3
faide de rors vanables  le raso valeur comptable/cours, e raso bénéices a 12 mois/cours et le rendement des
dividendes.

LmdehmohalStockExdunquomposneesmnndcepondempahw boursiére. 1 suit Févoluton
Quosdienne des cours de toutss les actions A et Bcotes 3 la Bourse de Shangha | 3 2 Slzbors Je 19 decembre
1990, avec une valeur de base de 100.

LUindice China Shenzhen Composite estun indice rée! ¢ par la capiaisaion boursiére qui répiique les
pa‘brmmwsden:as les actons A et B cotees 2 labourse de Shenzhen. Lindice 282 cresle 3 avrd 1991 avecune
valeur de base de 1
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Lindice Hang Seng (« HSI ») est lindicateur le plus large du marché boursier de Hong :
acsons les plus importantes el les plus iquides cotes au Main Board de la Bourse de ng.upondemon,
des actons estaustée en fonction du foant pour déterminer leur accessibliée, et un plafond de 10 % estappliqué
pwzmogmn Sre individue! s0it sur-représente. Lindice a &4 créé ie 24 novembre 1969, avec une valeur de
base de 1

Lindice Shanghai Shenzhen CSI300 (« indice CSi ») &st un ndice pondere en fonclion du foliant qui se compose
de 300 actons A coées ala bourse de ou ge Shenzhen. | est caicule depuis Je 8 avnl 2005, avecune
valeur de base de 1000 fixée au 31/12/2004.

Lindice composite SZSE est un indice de la Bourse de Shenzhen. I regroupe Dutes les enreprises coiées en
bourse,

ié
:
3

Lindice Hang Seng China Enterprises Index (¢ HSCEl ») st o= refrence pour refidter 13 performance globale
des tres de Chine continentale coiés 3 Hong Kong. I comprend les ires les plus importants et les plus iquides de
Chine confinentale cotés a Hong Kong. La pondéraion des aclions est gusee en fonction du fiotant pour
déterminer leur accessibiié, et un piafond de 10 % est appliqué pour Sviter qu'un Sre individuel soit sur-représenté.
Lindice 3 & lance le 8 aodt 1994

Lindice SME comprend les 100 acsions A les plus imporiani=s 2t Jes plus guides coiSes et négociess surle SME
Board Market, | est censé refiéter |3 perormance des petiss o moyennes envepnses (PME) du Board Market
Lindice est 3uste du fofiant et sadate de réErence estle 31 ma 2010

LUindice ChiNext regroupe les 100 acons A les plus imporianiss &t les plus quides coises et négociees surle
marche ChiNextde 13 bourse de Shenzhen. | vise 3 refister 13 perormance du marche ChiNext | estpondére par lz
capiaisalion boursiére et ust du fiofiant. Sz valeur de base de 1 000, 2 2 fixe au 31 ma 2010,

Obligations -

Lindice Bloomberg Global Aggregate estun indicateur phare 2 12 detie mondiaie investment grade cotée sur
vingtquatre marchés ibelés en devises locales. Catindice de réference mulidevises couvre les emprunis Et les
tires de dese publique, les obligatons dentrepnse et des obigasions Ssees 3 ux fxe démeteurs des marchés
développés et émergents.

Lindice J.P. Morgan Corporate Emeroino Markets Bond (CEMBI)  L'ndice CEMBI repiwe la performance
fotale des instruments de desie ibelés en S SMES Dar des SOCKNSS des marchés émergents, of se
compose d'un mmmmcougw: dentvepnses

Lindice J.P. Morgan GBI EM Global Diversified réphque ia perormance g la dege en devise locale émise par les
Etats des marchés émergents, dont 1a desie est accessibie 313 plupart des invesssseurs intemasonaux.

Lindice J.P. Morgan Emerging Markets Bond Index Global Diversified (EMBI Global Diversified) réphque la
performance totale des ires de créance ibeliés en dollars améncains émis Dar des entiés SOuveranes et quasi-
souveraines des marchés émergents : Obligasions Brady, peéts, eurc-obligasions. L'indice imie Fexposiion de
cenains des plus grands pays,

Lindice FTSE Chinese (Onshore CNY) Broad Bond mesure 12 periormance d'un sous-ensemble d'obligations de
l'-uiiseFT'.SECﬁmes'e'.Ss gYﬁx)amiesm (CNLBGOmthe.eamxlxebeleeenwmsem
vemement et les sociétes de Chine continentaie S
pa Qou' ma" engiobe des obligations négociées

L’mdloeJ P. Morgan Asia Credit Index CM(JACICou)sewmoseaeies de créance liquides libeliés en
dolasmmse(emsmAmhorst lw&hmauhm &tablie de Mndice
J.P. Morgan Asia Credit (JACI), qui estpondéré en foncson de ia capialisaion boursiére. I inclut les obligasions les

plus Bguides du JACI en imposant un encours nofonne! d'au moins 350 milions de doliars ef une échéance
residuelie ¢'au moins 2 ans. Lindice JACI Core met également en ceuvre une méodologie de diversification par
pays. Ses performances et ses stafisiques hisioriques sont disponibles depuis le 30 décembre 2005.
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) J.P. Morgan Asset Management: Définitiondes indices (am | arc| 8o )

Oblgations (suite)

Les indices J.P. Morgan Asia Diversified (JADE) réphquent les emprunts dEt en devise locale émis par

les pays de larégion asiasique (hors Japon). Les deux principales sénes composies sont le JADE Broad etle

JADE Global, qui offent une exposiion diversibée aux pays de la région. Lindice JADE Gicdal exciuties
pays imposantun contrdie des Capitaux et Ceux quine Sont pas accessibies aux investsseurs érangers. Les

m WWQRMesMnMJADEW lancés en mars 2016, sont

disponibles depuis e 31 décembre 2004

LUindice Bioomberg Global Aggeg&Cmmeﬂlundulndlouphaudehdaﬁnmﬁn

d’entreprises investment grade mondiales. Cetindice de référence mulS-devises engiobe des obiigations
demeseurs des marchés développés et émergents dans les secteurs de Mindustie, des services aux
collecvités et de fa finance.

L’induB!oombemGlobalTreasurympimefevm de ladete pubime 2 3ux fxe et 20 devisss
locales des pays investment grade, qu'ls soient développés ou émergents. I refides i des emprunts
dE=t de Pindice Global Aggregate ef contient des emissions de 37 pays ibelises dans 24 devisss.
Lindice CSI Corporate Bond est composé d'obligations d'entreprises éligibles coes aux Bourses de
Shanghal et de Shenzhen, dont la durée résiduelle jusqu'a Fécheance finale est supenieure 3 1 an. Lindice 2
&2 ance Je 9 juin 2003 ot 53 base 100 2% ixée au 31 décembre 2002

Autres classes dactifs -

Le sous-ndice Bioomberg Industrial Metals est compose de contrats a terme sur Faluminium, le cuivre, e
nicke! et le Zinc. 1 refiéte uniquement la performance issue des mouvements de prix des contrats 3 Erme sur
materes premieres sous-jacents. § est coe en USD.

Définitions

Le ratio cours/bénéfices prévisionnel estcaiculé 3 partr des bénéfices préwus. Le ratio coursivaleur

comptable compare I3 valeur de marché dune action & sa valeur comptable. Le ratio coursifiux de

trésorerie est un indicateur Bustrant les atlentes du marché a Fégard de [a santé fnancidre Liture dune

enepnse Leraioeounldeenduemer entre le prix dune acton sur un marché boursier &t les
ACP0N Versés 3y cours de Fannés précédente, qui permet de déiermngr le potentel dun

nvemdaumempnu

Les obligations sontexposées au risque de taux dintérét. En régle générae, les cours des cbigasions
bassent lorsque les taux dintérét augmentent,

Les cours des actions peuvent augmenter ou baisser én raison de facteurs se répercutant sur Fensemble du
marche ou de Févolusion de la situaton fnanciére dune entreprise, et ce, parkis de maniére rapide ou
imprévisible. Ces vanasions de cours peuvent résulter de facteurs défavorables aux enbeprises, des secteurs
ou Ges industies spéciliques ou lensembie des tres du marché, par exempie févolusion de la conjonciure
économique ou polisque. Les acions sont exposees au « nisque de marché » & les cours des acsons
peuvent baisser pendant des pénodes courtes Ou proiongees.
Lanmdmsl'nmmbi:rpeumeteexposesaunmedemachedewenrasmdela
concengaBion dans une industie, un Secieur ou une région géographique précise. Les investssements dans
rmmiapeumaeexposesadesm y compris, mas sans s’y limiter, une perie de valeur du
semrdesmesiamxomﬁmsgenerd&s eoummﬁdesvmsdehvmmams
Sous-jacents deenus par le fonds et des defauts de paiement de 3 part des emprunteurs.
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Tout investissement a lntematonal présente des risques &t une volatits plus leves. L'évoluton des taux de
change et les diflérences pouvant exister dans ies polques comptables et iscales des pays érangers sont
suscepbles d'accroire ou o amoindrir la performance. De plus, ceriains marches evangers présentent une
moindre stabiliéé polisque et économique. Les investssements surles marchés émergents peuvent ére plus
volasis. Les nisques classiques Bés a linvesSssement dans des pays érangers sont accrus lorsque Fon invesst
sur des marchés émergents. En outre, [a talle modests des marches de valeurs mobiiéres et le fable volume
desedmgespewemeetme wmmm ce Qui source de volasiite accrue. En outre, les
Wmmwm&mmmmmxmmw
éangers ou en masére de propriése privée.
Les investissements dans les matiéres premiéres peuvent peesentsr une plus grands voladiee que les
mvesissements dans les ires I , €n pardculier siles instuments impiquent un efiet de levier. La

économmos poﬁmesetréyemenmmx Lusisaon de produss derves Bes aux matéres
premicres avec efiet de levier peuvent générer des performances accrues mais aussi occasionner des peries
plus importantes.

Les produits dérivés peuvent e plus risqués gue dautes types dinvesissements car

sensg)l&s a Févolution de la conjonciure économique 0u de Fenvironnement de marche que Fautres types
(nmaqumranammywwrnm . Les produits
mmmmm&e r objectf, enramer desperes mmalemdemm
peut réduire 13 performance des invesissements.
Rxennegaammbmsadesmmmmmammdemrewwma
Févolusion des acfons sur les difierents marcheés naionaux, aux roialions secioriefies ou de capitalisaion ou 3

poriefeuiie ; 7
rmmmabm&pmsﬁ-uwmdemmm

Les pré'mlom projections et autres énonces prospectifs reposent sur n0s CONVICEONS &t N0S PréVISIONS
achueles. Elles sont fournies & Sre Jluskason uniquement ef donnent des NGICAB0NS 0es DErspECEVES
CWMMMMMJRWMMNxmmamm
prospectfs, les événements, résultas ou performances avérés peyvent considérablement difiérer de ceux
envisagés, Un rondemtpoomfnmpanwnmmmdeMomwpmnM
JP, MMMWMMW(JPMAM) équipe Global Market Insights Strategy, au 30/04/21, Nous ne
pouvons garantr que les professionnels actusliement employés par Mcummoerévewmln
MwMuwmmmogmMmmmwmmmwmm
futurs de ces mémes professionnels,
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Jessica Tea

Spécialiste des investissements actions émergentes

JPMorgan
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Décennie du dragon ?

JPMorgan Funds -
China A-Share
Opportunities Fund

JPMorgan Funds —
China Fund

JPMorgan Funds -
Greater China Fund
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Marché chinois des A-Share

Exposition large a la Chine

Chine, Hong Kong & Taiwan
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Professionnels de I'investissement en Chine élargie - Composition des équipes de
recherche

Anuj Arora Howard Wang
Responsable de la gestion actions - Responsable Chine élargie
zone EMAP Exp : 29,19
Exp : 21,18
Equlpe de gestion de portefeuille
Stratégies de croissance offshore - Chine et Chine élargie Analystes sectoriels - Chine élargie
Howard Wang q Rebecca Jiang Simmy Qi* g,." David Gleeson ") PennyTu 6 RobertYen Vincent Yu Lin He
b - » -t a -
gl r Exp - 197 Exp - 1313 ) resposuse & epoguardhon e oo 4 .y oo
- w n
i Exp 158 Em 1910 BExp - 226

Stratégies Core/Value - Chine et Hong Kong

Lilian Leung e Li Tan Elizabeth Pang /ﬁ Vivian Tao 3 , Yunyun Hu* E Hans Fan , Willy Chen*
Bo 2018 ‘,' Exp - 1313 Ex - 1919 “"" aux —t :omotmnﬂo e’ m 5 : 2‘”‘1"

1148
lnmutﬂo Exp - 156

Stratégies dédiées a Taiwan

Q Connie snene James Yeh Bonnie Chang _‘a AnselLin @ Edward Yen @ Whitney Hu ? Zhuoran Wang + , Mark Mao
B 2022 a Anatystes . e
produtts m Il.cu Technologke R ::“n \. -,

B 195
By 1259 Bo 127

Analystes de recherche - JPMorgan Asset Management

(China)*
Liu Jian 9 Linzhen Chen Yanbin Q Han Yunjion| 15 analystes
| taires [*
oo Erergm PP
f‘:" m o P renouveiabie VY S siooniiokass
. sactrques Seemiconducteur
Exp. : 85 Ep .2 g &)

Analystes secioriels - Asie émergente

14 gérants de Paul Chan ‘ AndrewTan r . 3::::;" - Ravi Tanna Rajesh Panjwani
portefeuille ‘ '
' )y Tecanciogs | | Rassourcss Biotschnoiogss ’ Finance Télécommunications
———————————————————————————————————————————————————— Bxp - 3128 natursiies Exp - 298 Exp: 145 Exp 248
Exp - 2316

*Basé en Chine - JPMorgan Asset Management (Shanghai) Limited (société de gestion d’aclifs étrangére détenue 3 100 %). *Anciennement China International Fund Management Co. (CIFM). Changement
de nom effectif depuis le 10 avril 2023. Source : J.P. Morgan Asset Management Au 1 janvier 2024. Nombre d'années d'expérience dans le secteur/d'ancienneté dans Ia société au 1= janvier 2024. Nous ne
pouvons garantir que les professionnels actuellement employés par JPMAM continueront de I'éire ou que les résultats ou les succés passés de ces professionnels constituent un indicateur fiable des
résultats ou des succés futurs de ces mémes professionnels CIFM : ChinaInternational Fund Management Co.

JPMorgan
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JPMorgan Asset Management (China) - Des ressources locales supplémentaires en

Chine continentale

. Du Meng
Directeurdes investissements - Actions, Gérant

Expérience : 22/16

Stratégie Balanced, responsable d'équipe : Ni Quansheng Gestion dédiée
Ni Zhu Wang
Quansheng T 'j Xiaolong 4 Lijun Ye Min - Li, Wenjie
Exp. : 12/4 Exp : 18/12 Exp. : 18/9 Exp.: 17/12 Exp.: 14/9

Stratégie Value Growth, responsable d'équipe : Li, Bo v
ang

. LiBo - Chen Siyu ¢ Li Denhui 4 Jiangyu
Exp - 1513 E Exp.:11/8

Stratégie Growth, responsable d’equlpe Guo, Chen

Fang Zhou,
1 Guo Chen Longlong ‘_‘ Xlangnan Yuhan Zhanhai
Exp. - 1773 4 14/8 =] Exp.: 10/7 Exp.: 17/13
Recherche
Zhu Xiaolong
Geram'de pon!ﬁu:lleﬁespmuble de la recherche
B - W12

Equipe TMT, responsable d'équipe : Lin, Zhen

Chen

Chen
9 LinZhen Yanbing Wang Song @ Han Yunjian p Zang Yunfei Tao Yutao 2\ Qianyi
-(.'. | Exp. 85 { B Exp.: 11/9 4 B 53 13' Exp. - 10/ Exp. : 0/1 Exp. : 814

Equipe Consommation, responsable d'équipe : Cai, Yunxiang -
an

. Qian N . R
Cai Yunmno Zhen hao Wang Yifang 0 LiJing Zhenya Liu Jian
- Exp ‘\I p Exp.: 88 W Bxp22 TP B 81 Exp.: 9/4

équioe Macro et Matiéres Premiéres, responsable d'équipe : Zhao, Yangzhi

(2 R o Q vuva ) vangwencnao

5550 o oo Bp. 192 g B3

Source - JPMorgan Asset Management (China). Anciennement : CIFM (China International Fund Management Co.). *Changement de nom effectif depuis le 10 avril 2023.

Nombre d'années d'exp. Secteur/ancienneté dans la société, au 1= janvier 2024.
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JPMorgan Funds - Greater
China Fund
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Informations surle fonds

Date de création 18 mai 2001
Morningstar Medalist Rating™ i
. 55| Indice de référence MSCI Golden Dragon Net
JPMorgan Greater China - Principales caracteéristiques W OHvel Taille du fonds 1541.3M USD

Au 31 décembre 2023

O‘O
-

Expertise Portefeuille Résultats
L’un des meilleurs spécialistes des Un portefeuille d’actions chinoises « a Le fonds présente un solide historique
marchés de la Chine élargie fortes convictions » qui s’appuie sur de performance along terme

I'intégralité de I’équipe de recherche
EMAP dédiée ala Chine élargie
e Une approche axée surla croissance et

; privilégiant les entreprises générant des
he Rebecca Jiang, gérante de portefeuille performances réguliérement élevées

e Une équipe dédiée ala Chine élargie composée
de 24 professionnels de l'investissement

e Une présence locale étoffée en matiére de
recherche
Howard Wang, Conselller en

. investissement® e Un processus de recherche intégrant les

facteurs ESG (Article 8 du réglement SFDR)

Li Tan, gérant de portefeuille
i 4

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des résultats actuels et futurs. Source - gstar, J. P. Morgan Asset Management, Morningstar Ratings™ - ©2023 Momingstar, Inc. Tous droits réservés, Les informations

contenues dans o= document - (1) sont 3 propriété de Momingstar et/ou de ses fournisseurs de contenus | (2) ne peuvent Sre copiges ni distribuées ; et (3) ne sont pas garanties comme tant exactes, exhaustves ou 3 our. Ni Morningstar ni ses sources ne sont responsables
des éventusls dommages ou pertes émanant de lutilisation de ces informations. Contribution des analystes - 100 %, Contribution des données & 100 %. “Notation Mommgstar pour le fonds JPM GteaterChﬂa part C foapi ) - USD. Date de lancement de la catégorie de parts

1= févner 2005 L'article 8 du réglement de Union suropéenne sur la publication dinformations relatves 3 s fr.anee durable (dit « SFDR ») conceme les vent des o Jues socEkes ou environnementales, et qui peuvent investir dans des
investissements durables, mais dont lobject? principal n'est pas lNnvestssement durable. Selon JPMAM, I'misgration ESG st linclusion systemaaque des facleurs ESG fmancneremem importans (parmi d'autres factewrs pertinents) dans analyse et les décisions
d'. . Cf diapositive sur les performances pour plus dinformations. *“Depuis le 1* mai 2023, Howard Wang est cor eninv ment non di
J. PMorcran
- - b
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Performance

JPMorgan Funds - Greater China Fund, au 31 décembre 2023 S —
. JPMorgan Funds —
Performance annualisée (%) Greater China Fund 16413 M USD
3 mois 6 mois DDA 1 3 8 10 Depuls le
an ans ans ans lancement
JPM Greater China - part C (capi.) - USD 1,32 -7.98 9,48 -9,48 16,25 6.13 516 8,42
MSCI Golden Dragon Net* 297 -1.82 -0,90 -0,80 -11,35 202 3,59 6,25
Surperformance” -1,60 6,28 -8,65 -8,65 -5,53 4,03 1,52 2,04
Performance par annee civile (%)
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
JPM Greater China - part C (capi.) - USD 7,10 -439 0,56 57,11 -23,22 43,90 59,31 -8,95 -28,72 -9,48
MSCI Golden Dragon Net* 7.72 -7.43 540 43,79 -14,80 23,78 28,17 -9.47 -22,34 -0,90
Surperformance* -0,57 3,29 -5,66 9,27 -9,88 16,26 24,30 0,57 8,22 -8,65

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des résultats actuels et futurs.

Date de lancement du compartiment : 18 mai 2001. Date de lancement de |a catégorie de pars C: 1= février 2005

* Dividendes réinvesfis aprés déduction des retenues & la source. Avant le 1= juin 2001, indice de référence sur mesure (calculé par J.P. Morgan Asset Management et composé de 40 % de l'indice HSI,
40 % de lNindice Taiwan Weighted et 20 % de l'indice BNP Paribas China Price). Avant le 1= juin 2002, MSCI| Golden Dragon Provisional Met.

* Surperformance géomeétrique. Les performances relatives aux périodes de moins d'un an ne sont pas annualisées.

Source - JP. Morgan Asset Management/ Thomson Reuters Datastream.

La performance du fonds est calculée surla base de laVL de la part indiguée ci-dessus avec réinvestissement des revenus (bruts), tient compte des frais courants et exclut les frais d'entrée et de sortie.

JEMorgan
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Attribution des performances

JPMorgan Funds - Greater China Fund Année calendaire 2023

Synthése de I'attribution  Valeur | -6.76 Synthése de l'attribution  Valeur  -9.03
des performances Pays : -0.71 des performances Secteur ; 1.57
Indice de référence MSCI GOLDEN DRAGON Indice de référence MSCI GOLDEN DRAGON
Country attribution (%) Attribution sectorielle (%)
Sélection des valeurs Sélection des valeurs
Technologies de l'information (surp) 1.04
Taiwan (sous-p) 297 Energie (sous-p) 0.18
Industrie (surp) 0.05
Serv. aux collectivités (sous-p) 007
Immobilier (n) -0.28 |
Hong Kong (sous-p) -0.07 I Matériaux (sous-p) -0.29 |
Services de communication (surp) 040 R
Conso. non-cyclique (surp) -0.93
Chine (surp}10 4DI Santé (n) 185 B
Finance (sous-p) -2.10 ]
Liquidités 003 Conso. cyclique (sous-p) -2 83
Liguidités 0.03
12 -6 0 6 12 45 3 15 0 148 3 45

Source © JP. Morgan Asset Management, Factset. (surp.) = surpondération, (u) = sous-pondération, (n) = neutre. Les données s'entendent avant imputation des frais et en USD. Les chiffres correspondent &
la contribution totale (sélection de valeur plus allocation géographique). Les performances des différentes allocations sont indiguées & titre d'illustration uniguement. Le portefeuille fait 'objet d'une gestion

active. Les posifions, les pondérations sectorielles, les allocations et I'effet de levier, le cas échéant, sont susceptibles d'évoluer a la discrétion du gérant du fonds.
Les perrorman::es PﬂSSE—ES nesont pPas un indicateurfiable des résultats actuels et futurs.

JEMorgan
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Positions par secteur et par pays

JPMorgan Funds - Greater China Fund, au 31 décembre 2023

Positionnement sectoriel
Pondération relative (%)

Indice de référence MSCI GOLDEN DRAGOMN

8 6.5
4 42 21 2.0
] - 1.3 03
0 == T -
-0.1
4 - 0.9 -1.9 1.9 0.9
-8 '4.5 55 59
Information Communication Consumer Industnals Real Heath Uthtes Enengy Matenals Consumer Fnancals Crvernfed Irsuwrance Banks Cash
Technology Services Saples Estate Care Discretionary Fnancal
Senaces
Portefeuille
Pondération 349 16,2 59 7.2 37 28 1.5 0,0 1.3 13.5 12.7 43 53 31 0.3
(%)
Positionnement géographique
Pondération relative (%)
15 12.0
10
5 2.4
. 0.3
0 I
5 -0.8 1.9
=10 98
China A Others Hong Tawan Cash
shares Kong
Pondération
du
portefeuille 28,2 19.2 39.0 96 31.8 0.3
(%)

La catégorie Autres comprend les ADR ainsique les actions P Chips, Red Chips, B et H.

Source: J P Worgan AszetManagement. Le fonds est géré activement. Les positions, les pondérations zectorielles, les allocations et Feffet de levier, le cas échéant, sont susceptibles d&voluer & la discrétion du gérant du fonds.
L'exposition aux vakeurs financiéres st répartie en trois sous-secteurs, indigués en jaune. L'exposiion & & Chine estrépartie en deux sous-catégories, indiguées en jaune. Serv. de com. = Services de cummuninﬂﬁPMDrUan
T o
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Positions du portefeuille

JPMorgan Funds — Greater China Fund, au 30 novembre 2023

10 principales positions Pondération dans le portefeuille (%) . Pondération dans le Pondération relative
5 principales surpondérations portefeuille (%) (%)
Tencent 10,14
Silergy 1,92 1,79
Taiwan Semiconductor Manufacturing 10,01 Tencent 10.14 176
AlA 3,84 Trip.com 2,27 1,69
Meituan 304 Realtek Semiconductor 1,86 1,65
NetEase 274 Faraday Technology 1,60 1,60
Hong Kong Exchanges and Clearing 2.42 5 principales sous-pondérations P°""pn“ o ":IT{;'; ot ST 'E'at;';"
. Taiwan Semiconductor
Trip.com 227 Production manufacturiére 10,01 -3.64
) Pinduoduo 0.00 -2,64
Silergy 1,92
China Construction Bank 0,00 -1,68
China Merchants Bank 1,90
MediaTek 0.00 -1,38

Source : JP. Morgan Asset Management. Le fonds estgere activernent. Position relative 3 l'indice MSC| GOLDEN DRAGOMN Met Return en USD. Les positions, les punderahons sectorielles, les allocations
et I'effet de levier, |2 cas échéant, sont susceptibles d' évoluera la discrétion du gérant du fonds. Les positions surles contrats & terme ou les ETF sont généralement détenues au titre de la gestmn
de trésorerie ou en raison de restrictions d'accés au marché local.

JEMorgan
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Activité du portefeuille - Changements opérés au T4 2023

+ Positions renforcées sur les entreprises possédantdes opportunités de croissance structurelle a long terme (par ex. Quanta Computer (Al)).

+ Positions renforcéessur certaines valeurs cycliques (parex. CITIC Securities, Evergreen Marine) qui ont passé le creux de la vague.

+ Réductionde I'exposition aux valeurs Internet avec une dynamique des bénéficesdégradée (comme JD.com)et a celles ayant recemment
surperforme (comme Netease).

+ Rotation au sein des valeurs financiéres, au détrimentdes valeurs a faible conviction (comme Bank of Ningbo) et en faveur des valeurs a
forte conviction (Chailease).

Nouveaux achats Ventes absolues Positions renforcées Positions allégées

Quanta JD.com Kingdee Meituan

Le fonds estun poriefeuille géré activement ; les positions, les pondérations sectorielles, les allocations et I'effet de levier, e cas échéant, peuvent étre modifiés sans préavis 3 Ia discrétion de |a société de

gestion.
Les sociétésivaleurs ci-dessus sontfournies uniquement a titre d'illustration. Leur inclusion ne saurait étre interprétée comme une recommandation d'achat ou de vente. JP. Morgan Asset Management peut
prendre ou ne pas prendre de positions pour le compte de ses clients surtout ou pariie des fitres mentionnés ci-dessus. Source : J.P. Morgan Asset Management Décembre 2023

JPMorgan
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Caractéristiques du portefeuille

JPMorgan Funds — Greater China Fund, au 31 décembre 2023

Classification stratégique

Indice de
référence

Portefeuille

Ratio cours/bénéfices a 12 mois (x) 14,8 11,0
Ratio cours/valeur compiable (x) 23 1.4
Rendement du dividende (%)* 27 3.1
Rendement des capitaux propres (%) 12,6 99

Taux de croissance attendu sur cing ans

- 194 149
(%)

Nombre d'émetteurs 62 833
Part active (%) 64,7

*“Le rendement du portefeuille est |a somme pondérée agrépée des dividendes distribués des actions en portefeuilie su cours des

12 derniers mois, rapportés 8 lavaleur totale du marche. || est calcule comme |e total des dividendes verses su cours de lannee
écoulée’la capislsation boursiére. |l ne repose pas sur les distributions de dividendes du portefeuille. Les rendements ne sont pas
garantis. Les dividendes passés ne sont pas un indicateur fiable des distributions futures. . *Leratio dette/capitswx propres exclut les
valeurs financiéres *Tauxde ooEsance annuel prévu du bénéfice par action en USD, sur les cing prochsines années **"Le chiffre de
référence est I'univers ajuste en fonction de la liquidite,

70
60
50
40
30
20
10

B Fortfolio (%) Benchmark (%)

615
526
i 275
Premium Quality StandardiChallenged/
Mon Classified

S

72,2

Capitalisation boursiére

60
50
40
30
20
10

0

I Portfolio (%) Benchmark (%)

54,4
453
288257
179
. i I
|
0- 1bn 1-5bn 5-10bn 10 - 30bn 30bn+

Source - JP. Morgan Asset Management. USD. Le portefeuille fait I'objet d'une gestion active. Par rapport al'indice MSC| GOLDEN DRAGOM Met Return en USD. Les positions, les pondérations sectorielles,
les allocations et I'effet de levier, le cas echeant, sont susceptibles d'évoluer a la discréfion du gérant du fonds. Les pourcentages de la classification stratégique excluent les liquidités.

Les classifications stratégiques pourle portefeuille et I'indice sont pondérées en fonciion de |a capitalisation boursiére.

Les prévisions et les estimations peuvent ne pas se concrétiser.
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JPMorgan Funds - China A-
Share Opportunities Fund
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Informations surle fonds

Date de creéation 18 aolit 2014
- - - - f = . Indice de réfén CS1 300 Net
JPMorgan China A-Share Opportunities — Principales caractéristiques  ramomme 165 611 Ush
Au 31 décembre 2023
-
-
Expertise Portefeuille Résultats

L’'un des meilleurs spécialistes du

marché chinois

# Une éguipe dédiée ala Chine élargie
composée de 24 professionnels de
linvestissement

g Rebecca Jiang, gérante

Howard Wang, Conseiler en investissement*

Source : JP. Morgan Asset Management.

Un portefeuille d’actions chinoises
« a fortes convictions » qui s’appuie
I'intégralité de I'équipe de recherche
EMAP dédiéeala Chine élargie

# Une approche axée surla croissance

privilégiant des investissements de grande
qualité afin de surperformer le marché

¢ Des équipes de recherche étoffées
localement pour identifier nos principales
convictions
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Performance

JPMorgan China A-Share Opportunities, au 31 décembre 2023 S ——
Performance annualisée (%) J':’T":g:“g‘?’?"g:?:“ﬁ‘l'ﬁm B
3 mois 6 mois DDA 1an Trois ans Cinq ans IE:E::eI:t
JPMorgan China A-Share Opportunities (capi.) - RMB 973 -16,45 -22.30 -22,30 -17,59 6,27 6,24
CSl 300 Net* 6,83 -9.66 -9,36 -8.36 -11,29 468 5,9
Surperformance” -3,11 -7.51 -14,27 -14,27 -7.10 1,52 0,31

Performance par annee civile (%)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

;‘:d’“l‘;'“ga" China A-Share Opportunities (capi.) - 40,40 3,21 1360 37,94 2467 5204 5925 898 2256  -22,30
CSI 300 Net* 48,91 7,04 947 2399 2381 3887 2962 369  -2002  -936
Surperformance” -5,72 -3,58 -4,55 11,25 -1,12 9,48 22,86 -3,42 -3.17 -14,27

Date de création du fonds : 18 aolt 2014

A CS1 300 Total a été remplacé par C51 300 Met avec effet rétroactif au 1= octobre 2013. Avant le 1= mai 20038, il était composé a 75 % du CSI1 300 Net et & 25 % du BNP Paribas China Price.

Avant le 3 janvier 2008, il &tait composéa 75 % du FTSE Xinhua 600 Total et 3 25 % du BNP Paribas China Price.

* Surperformance géométrique. Source © J.P. Morgan Asset ManagementThomson Reuters Datastream Tout investissement comporte des risques. La performance du fonds est présentée surla basede la
valeur liquidative (VL) de la catégorie de part indiguée ci-dessus (en RMB), avec revenu réinvesti, v compris les frais courants réels 3 I'exception desfrais dentrée ef de sortie. Avant d'investir, veuillez
consulter le ou les document(s) d'information pour obtenir des détails supplémentaires, notamment surles facteurs de risque.

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des résultats actuels et futurs.
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Attribution des performances

JPMorgan China A-Share Opportunities Fund - 2023 Synthése de Fattribution  Valeur -10,05
des performances Secteur ; -1,40
Indice de référence Indice CSI 300
Attribution sectorielle (%) Principales contributions Pondération  Performance Impact
positives relative (%) du titre (%) (%)
Sélection des valeurs mAllocation d'actifs Beijing Kingsoft Office 150 20.69 062
Conso. Cyclique {(sous-p) | 0.52
. China Tourism Group Duty Free 0,72 -51.01 0,95
Immobilier (sous-p) B o034
Shanghai Baosight Software 1.38 31,04 0,42
Serv. aux collectivités (n) -0.10 Ningbo Tuopu Group Co, Ltd. 1,08 1,72 0,34
Serv. de communication (sous-p) -0.15 I China Yangize Power Co_, Lid. 1.25 14.81 0,20
Matériaux (sous-p) -0.30
Energie (sous-p) -0.59 N Principales contributions Pondération  Performance | ...
négat relative du titre
Conso. non-cyclique (surp) -1.03 Ives () ()
Technologie de linfo. (surp)  -1.75 e Suzhou Maxwell Technologies 1,28 -49,82 0,72
Santé (surp)  -2.12 Foxconn Industrial Internet 0,66 -30,13 0,69
Fi -p) -2.90
Inance (sous-p) - IMEIK Technology 1,03 -49,19 -0,50
Industrie (surp® 41 N
o StarPower Semiconductor Lid. 0.64 -45,23 -0.45
Liquidités 0.03
4 2 0 2 4 Shanghai Liangxin Electrical’ 1,21 -38,78 -0.44

Source © JP. Morgan AssetManagement, Factset. (surp.) = surpondération, (u) = sous-pondération, (n) = neutre. Les données s'entendent avant imputation des frais et en CMNH. Les chiffres correspondent &
la contribution totale (sélection de valeur plus allocation géographique). Les performances des différentes allocations sont indiguées a titre d'illustration uniguement Le portefeuille fait I'objet d'une gestion

active. Les positions, les pondérations sectorielles, les allocations et I'effet de levier, le cas échéant, sont susceptibles d'évoluer & |a discrétion du gérant du fonds. Les performances passées ne
sont pas un indicateur fiable des performances actuelles ou futures. ‘Ne figure pas dans l'indice de référence
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Positions par secteur et par pays

JPMorgan China A-Share Opportunities, au 31 décembre 2023 —=C adice CS1 300
référence
Positions sectorielles actives et absolues
Par rapport a l'indice de référence
10.0 1.7
50 32 3 25 02 1.6 05
0.0 N N m— — —
-5.0 04 -0.6 44 -
-3.0 -3.3 -3.5
-10.0 313 Fd
Industrie Conso. Technologies Santé Senv. aux Conso. Serv. de com. Immobilier  Energie I at ériau Finance Asswance Marchésde Bangues Liguidités
non-cyclique de linfo. collectivités cyclique capitaux
Pondératio
n dans le 261 16,8 16,1 10,0 35 6.9 28 0.0 0.0 41 13,1 51 27 53 05
portefeuille
{96}
Positions actives et absolues
Par rapport a l'indice de référence
10.0
5.0 3.3 05
0.0
-5.0
-10.0
-15.0 -10.8 -1
Hong Kong A Shares Shenzhen Exchange Shanghaﬁmange Cash
Pondération
dansle 104 891 396 495 05

portefeuille (%)

Source © JP. Morgan Asset Management. Le fonds est géré activement. Les positions. les pondérations sectorielles, les allocations et I'effet de levier, le cas échéant, sont susceptibles d'évoluer ala
discrétion du gérant du fonds. L'exposition aux valeurs financiéres est répartie en trois sous-secteurs, indiqués en jaune dans le graphique supérieur. L'exposition aux actions A est répartie en 2 sous-

catégories indiguées en jaune dans le graphique inférieur. Services de com. = Senvices de communication

49 Document réserveé aux professionnels - Me pas distribuer au public

JEMorgan

ASSET MANAGEMENT



Positions du portefeuille

JPMorgan China A-Share Opportunities, au 30 novembre 2023

10 principales positions Pondération dans le portefeuille (%) 5 principales surpondérations Pondération dans le Pondération relative

portefeuille (%) (%)
Kweichow Moutai 877
Kweichow Moutai 8,77 2,24
Comemporary Amperex Technology .84 Foxconn Industrial Internet 221 1.86
China Merchants Bank 3.75 China Merchants Bank 3,75 1,68
Ping An Iinsurance 326 Chine Yangtze Power 290 1,60
Chine Yangize Power 290 Shenzhen Inovance Tecnology 221 1.49
i S G Pondération dans le Pondération relative
CITIC Securities 270 5 principales sous-pondérations portefeuille (%) %)
Luzhou Laojiao 225 Wauliangye Yibin 0.00 -1,68
Foxconn Industrial Internet 2,21 Midea 0,00 -1.47
Jiangsu Hengrui Medicine 0,00 -1,24
Shenzhen Inovance Technology 2,21
i -1
Shenzhen Mindray Bio-Medical » Industrial Bank 0,00 23
Electronique : R
Zijin Mining 0.00 -1,16

Source - JP. Morgan Asset Management. Le fonds est géré activement. Position relative 3 I'indice CSI 300 Net Return en USD. Les positions, les pondérations sectorielles, les allocations et I'effet de levier, le cas ¢

JPMorgan

50 Document réservé aux professionnels -Ne pas distribuerau public ASSET MANAGEMENT



Activité du portefeuille - Changements opérés au T42023

Positions renforcées sur les bénéficiaires de I'|A, Zhongji Innolight et Luxshare Precision, qui bénéficie du rebond de |'électronique grand
public.

+ Positions renforcées sur certaines valeurs cycliques quiont passé le creux de la vague (par ex., Muyuan Foods).
+ Positions initiées sur des valeurs individuelles (comme Chongqing Zhifei, aprés la signature d’'un vaste accord de distribution de vaccins

avec GSK).

» Positions allégées surles valeurs financiéres a faible conviction et les valeurs survalorisées liées a 'immobilier résidentiel (par ex.

Glodon, SKSHU Paint).

Nouveaux achats Ventes absolues Positions Positions allégées
renforcées

Chongqing Glodon Muyuan Foods SKSHU Paint
Zhifei

_ ;=:=|||'n "

Le fonds estun poriefeuille géré activement ; les positions, les pondérations sectorielles, les allocations et I'effet de levier, le cas échéant, peuvent étre modifiés sans préavis 3 la discrétion de la société de

gestion.
Les sociétésivaleurs ci-dessus sontfournies uniqguement a titre d'illustration. Leur inclusion ne saurait étre interprétée comme une recommandation d'achat ou de vente. J.P. Morgan Asset Management peut

prendre ou ne pas prendre de positions pour le compte de ses clients surtout ou pariie des fitres mentionnés ci-dessus. Source : J.P. Morgan Asset Management Décembre 2023.
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Caracteéristiques du portefeuille
JPMorgan China A-Share Opportunities, au 31 déecembre 2023

. Indice de Classification stratégique
Portefeuille référence
B Fortfolio (%) Benchmark (%)
Ratio cours/bénéfices & 12 mois (x) 126 9.0 80 75.5
60
Ratio cours/valeur comptable (x) 23 1,2 40
241
20
Rendement du dividende (%)* 22 3.2 0 06 05
Premium Quality StandardiChallenged/
- Men Classified
Rendement des capitaux propres (%) 14,6 10.6 —
483
'{I;Z;Ji de croissance attendu sur cing ans 186 147
Capitalisation boursiére
Nombre d'émetteurs 70 300 Il Portfolio (%) Benchmark (%)
50
Part active (%) 67.7 40 36.2 389
30
“Le rendement du portefeuille est |a somme pondérée sgrépée des dividendes distribués des actions en poriefeuille su cours des 20 16.3 '531??
12 demiers mois, rapporiée & lavaleur totale dumarche. |l est calculé comme |etotal des dividendes versés su cours de Mannée
ecouléels capislsation boursiére. || ne repose pas sur les distributions de dividendes du portefeville. Les rendements ne sont 10
pas garantis. Les dividendes passés ne sent pas un indicateur fiable des distributions futures.. ="Le ratic dese/'capitaus propres 05 2.5
exclut les valews financiéres. " Tauxde crolssance annuel prévu du bénéfice par action en USD, sur les cing prochaines annéss 0
=== g chiffre de référence est l'univers ajusté enfondion de |a liquidité.
: 0-1bn 1-5bn 5-1Dbn 10 - 30bn 30bn+

Source - JP. Morgan Asset Management. USD. Le portefeuille fait I'objet d'une gestion aclive. Position relative 3 I'indice CSI 300 Net Return en USD. Les positions, les pondérations sectorielles,
les allocations et I'effet de levier, le cas écheant, sont susceptibles d'évoluer a la discréfion du geérant du fonds sans préavis. Les pourcentages de la cassification stratégique excluent les liquidites.
Les classifications stratégiques pourle portefeuille et I'indice sont pondérées en fonciion de |a capitalisation boursiére.

Les prévisions et les estimations peuvent ne pas se concrétiser.
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La sélection de titres bottom-up refléte les principales opportunités de croissance
structurelle a long terme

Technologie

A la recherche

de valeurs de
croissance de @

Neutralité carbone

qualité a forte =
conviction en & @ o

Chine
Consommation

=
000

Les caractéristiques du portefeuille indiquées ci-dessus sont présentées uniguement & fitre dillustration et sont susceptibles de changer & tout moment sans préavis. Le gérant s'emploie 3 atteindre les

objectifs indigués. Il n'y a toutefois aucune garantie qu'ils le soient.
JEMorgan
ASSET MANAGEMENT
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Exemples d’opportunités de croissance structurelle

Logiciels :
Des champions nationaux commencent &
émerger

Applications/segments verticaux liés aux
SaaS/modéle de souscription en Chine

us

bn § ERP systems mOffice software
120 - m Online retail/dining mReal estate front-end

Construction budgeting » Computer-aided design

10.0 =

8.0 +

6.0 -

40 4

2.0 - I I I

D'D 'L! T T T T T T T 1

2017 2019 2021E 2023E 2025€

Exemple de valeur :
Kingdee

Véhicules électriques :
La Chine posséde 'une des chaines
d'approvisionnement les plus complétes

&

Pénétration des VE en Chine

—Historical Previous forecast
—MNew forecast

100% o0%

A%

80%

T0%

60%

a0%

40%

30%

20%

10%

0%
Qo -— 0o W WWwWwwwww wowww w
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Exemple de valeur :
Mingbo Tuopu

Equipements médicaux :
Tirer profit des investissements publics
dans les SEQITIEI'IIS cConnexes

Dépenses de santé, en % du PIB chinois
70

65
6.0
55
50
45
40
35

30
S S S S Rl &q’@ G;b@

Exemple de valeur :
Shenzhen Mindray

Source : (gauche) J P. Morgan Asset Management, analyse Bernstein, Morgan Stanley, données 3 fin juillet 2022 ; (milieu) estimations JPMAM, données a la fin juin 2023 ; (droite), Banque mondiale, J.P.
Morgan Asset Management A titre d'illustration uniquement. Les sociétéshaleurs ci-dessus sont fournies uniguement & titre dillustration. Leur inclusion ne saurait éftre interprétée comme une
recommandation d'achat ou de vente. J.P. Morgan Asset Management peut prendre ou ne pas prendre de positions pour le compte de ses clients sur tout ou partie des titres mentionnés ci-dessus. Les
prévisions et les estimations peuvent ne pas se concrétiser. SaaS = Software as a senice (logiciels par abonnement), ERP = Enterprise Resource Planning (systémes de gestion des ressources), IC =

Integrated Circuits (circuits intégrés).
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J.P. Morgan Asset Management

Réservé aux clients professionnels | Utilisation ou distribution interdite aux particuliers

Cette communication commerciale et les opinions qu'elle contient ne constituent en aucun cas un conseil en vue d'acheter ou de céder un quelcongue investissement ou intérét y afférent. Toute décision
fondée surla base des informations contenues dans ce document sera prise & I'enfiére discrétion du lecteur. Les analyses présentées dans ce document sont le fruit des recherches menées par J.P. Morgan
Asset Management, qui a pu les utiliser a ses propres fins. Les résultats de ces recherches sont mis a disposition en tant qu'informations complémentaires etne reflétent pas nécessairementles opinions de
J.P. Morgan Asset Management. Sauf mention contraire, toutes les données chiffrées. prévisions, opinions, informations surles tendances des marchés financiers ou techniques et stratégies
d'investissement mentionnées dans le présent document sont celles de J.P. Morgan Asset Management 3 |a date de publication du présent document. Elles sont réputées fiables a la date de rédaction. Elles
peuvent étre modifiées sans quevous n'en soyez avisé. |l est & noter que lavaleur d'un investissement et les revenus qui en découlent peuvent évoluer en fonction des conditions de marché et des
conventions fiscales et les investisseurs ne sont pas assurés de recouvrer l'intégralité du montant investi. L'évolution des taux de change peut avoir un effet négafif surla valeur, e prix ou les revenus des
produits ou des investissements étrangers sous-jacents. La performance et les rendements passés ne constituent pas une indication fiable des résultats futurs. Aucune ceritude n'existe quant & la réalisation
des prévisions. Bien que l'intention soit d'atteindre les objectifs d'investissementdes produits choisis, il ne peut &tre garanti que ces objectifs seront effectivement atteints. J.P. Morgan Asset Management est
le nom commercial de la division de gestion d'actifs de JPMorgan Chase & Co et son réseau mondial d'affiliés. Dans les limites autorisées parla loi, vos conversations sont susceptibles d'étre enregistrées et
Vo5 communications électroniques contrdlées dans le but de vérifier leur conformité 3 nos obligations juridiques et réglementaires et 3 nos polices internes. Les données personnelles serontcollectées,
stockées et traitées par J.P. Morgan Asset Management dans le respect de la Politique de confidentialité disponible surle site www. jpmorgan.cormiemes-privacy-policy . Certains produits peuvent étre
interdits dans votre juridiction ou leur commercialisation soumise arestricions. Il est dés lors de la responsabilité de chagque lecteur d'observer scrupuleusementles lois et réglementations de |a juridiction
concemeéee. Avant toute décision dinvestissement, il incombe aux investisseurs de sinformer des conséquences potentielles d'un investissement dans le ou les produit(s) concerné(s) surle plan juridigue,
réglementaire et fiscal. Les actions ou autres intéréts ne peuvent &tre, directement ou indirectement, offerts 3 ou achetés par un ressortissant ameéricain.

Toutes les transaciions doivent étre fondées sur le document d'information clé (KID) pour linvestisseur et le plus récent prospectus complet. Une copie du prospectus. du document dinformation clé pour
linvestisseur et des demiers rapports périodigues des SICAYs de droit luxembourgeois et les informations relatives 3 |a durabilité sont disponibles gratuitementen francais auprés de JPMorgan Asset
Management (Europe) S.arl. — Succursale de Paris — 14 place Venddme, 75001 Paris ou aprés de www.jpmeorganassetmanagementfr. Une synthése des droits des investisseurs estdisponible en francais
aupres de hitps¥am.ipmorgan.comifr/droit-des-investisseurs. J.P. Morgan Asset Management peut décider de cesserla commercialisation de ses organismes de placement collectif conformément a I'article
93 bis de |a directive 2009/65/CE et 3 l'article 32 bis de |a directive 2011/61/JE. Capital social: 10 000 000 euros — Inscrite au RCS de Paris : n° 492 956 6932, Publie par JPMorgan Asset Management
(Europe) S.arl. — Succursale de Paris — 14 place Venddme, Y5001 Paris.

Source de I'image de la page titre © Shutterstock.

MNexus : 09rf240702161420
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