AEME, HERERAITIERSNZLDO T, BRIZBWTE, AARERAIFICH, T5EFELTRBALTVET,

- PORTFOLIO INSIGHTS

2022 Long-Term
Capital Market Assumptions

26 Annual Edition | Assumptions matrix: Japanese yen

Time-tested projections
to build stronger portfolios

JPMorgan

Asset Management



RHREEL(H

R—2X)

" =
mrITesTe R : =
X ;% iR :
[reT——— i F g >R % 3
B o LI PO S T B A S
axmmen o w £ ESoE 2 B R O§ 2
sxam an (LN A B B
KRS EEHR AT 080 LI T S T A
ATRARS AnrTBY 1% w2y v i H
*EREMNS AHAsTEL am o0 ® Y 3 4 B
AEACA-AEBS MY 260 ot on 1w % £ = -
2 2 3 H
RENA—AFRS ABAUTEL 220 017 074 068 100 E o 202 2
AU BB 240 am oz 0w om 100 £ ¢ 8 ¢ 3
RELLoTay BAITEL | 30 a3 om os om os7 1 I T B -
A-CEEERE ARATBY 110 066 005 007 003 008 014 AEEoEoE R L8
a-omeems AE~EL 000 oot ost 0w os ozs om 0w e R B £ 5 L 8 ¢ F
om0 o8 o o1 057 om0 o o ow 1w X B E € ¢ g ¢
om0 oo om ot oss o om o om o iw R @ % F & &
om om o o o: 0w om oss o om om o X [ 5 £ B o 2
EBCRA AUATIEL 080 00+ 083 023 057 019 os+ 09 0m 000 ose 005 10 R [ § ¥ 3
Fa—r LR BB 100 0% 007 01 015 013 0% 085 000 0 oos 0% o 10 W ;5 & <
sevmn s o o 0% o a7 oz o 0w om an om ax ow ooz i & 5 K L
Jam A WCEE MTBY 110 o0 | e o o) o e e e e . - R F8
Jam A BB AL 030 oo o8 om o7 om o7 o 08 0i6 095 013 0% 000 00 00t (100 § E oA
[rm— a0 ot om o7t 0s 0w o o om om 0 ox oa owr oz ow om 1o B & L
SRR A~y %0 am o8 o 0m o 081 0w 072 0t 079 012 0m 0oz 0% 004 0 0% 10 & & & 3
FRERE DR ARG 420 001 055 08 073 045 081 008 om 0w o7 0t o7 001 077 003 07 0% om 1 & § P
R BB ) 05T 006 077 0w s 02 0% 0% 005 025 oor 02 0% 0% 03 02 0% 0% o 10 k E F F > OB
TR AL 310 011 085 048 0% 0s o o0 osm 02 o 02 o7 4o om 005 0w 0% oss om om 1w B 2 F & 3 H
axxmax s 01 0% 0% 075 051 08 007 0% 0% 0% 03 061 41 065 415 0% 03 0 o 0w o 10 & ¥ F 2
Fryee 540 016 049 043 054 045 050 04 051 0 051 02 05 415 0% 012 050 0z 081 0o 07 o0e5 0% 10 X 2 ¥ : 5
ATAZBR AUATIEL 200 01 052 05 08 057 077 007 054 03 054 0% 065 047 075 015 073 03 07 074 040 o7 o8 072 10 B ¥ ¢ 8 o2 8
ABIERL BUATIEL 270 021 05 0% 081 055 072 010 05 3% 055 03 0% 419 065 07 085 031 071 070 03 072 076 060 056 100 K g 0208 ¢
s aunosL ) o 0m om om Gst O™ 4 o 0 0@ 0% 0% o% 071 0% 0T o0& 0% o s o om o7t oo om im 5 8 2 L & s
BNKERE AUAITEL a0 012 051 e 0 0% 08 005 07 03 065 03 069 03 073 010 075 047 076 080 052 074 082 071 0% o o097 4 4 § & B ¥ ]
2-aEARER ABAYTL 540 009 045 064 076 0S5 063 004 075 031 064 025 088 010 071 006 072 049 075 070 OS2 071 080 069 087 08z 093 0% 100 & & £ 2 < 2
st At o= o e 0% 0% 03 0 401 04 am om o 06 om 0 om 0% 02 ox o om om oa om om ow om o e 10 % E 3 LI
& e 20| 00| o) 00| 0| 00 |20 0 | 90| 0 | | [ 0 x| | 0 | 0 29 | 0 0 [ e | 0 [0 [ | [ o [0 I R
ramaREEBHTEL %5 0m om 0 om 075 405 07 0% 0s O 08 0% 7 0f2 075 o4t 07 O 04 o7 0m 07 0% 0@ Om 0 0% 08 100 1w 3 £ 002 R K
s s o O 0% 0m 085 0e1 075 405 0T 0% G0 0% 0B O G75 O 075 04 079 03 09 O® 0% 078 G 0wt 0 om 0% 0ss w0 e W 3 £ & £ 3 3 o 2 %
BRBLRCER BUATEL 320 41 05 0st 08 081 074 905 0T 03 08 0% 08 01 07 011 075 045 079 081 00 07 083 074 O 091 0% 0% 0% 0% 10 10 te 0 A F E 2 R R ¥ 7 %
ToTRRMGEE MNTEL 530 005 09 0ss 070 05T 0m 001 0 02 059 0% 0% 007 0% 0% 0% 08 072 O 0% 071 079 0ss 0m 0% 0m 0ss 0% oo5 o5 0% om 0w 10 & F F L ¢ £ F 0 L
FREA AL 520 40 G# 0% 07 0% 08 003 08 031 0% 02 051 009 0% 005 05 0S5 079 08 0% 071 074 0% 0 07 0s5 08 0% 0% om oz oso o ose 10 H 4§ x & £ % F gz
ERBRESESIR AU 260 0% 025 07 08 0s1 0 01 0% 0% 04 0 042 009 041 Dz 04 0s1 05 085 05 D% O 0w 077 07s 08 0% O 0% 0oz 0% 0% 0m om 0w 10 B O£ & L K B & 2
SRERIE AUATH) e 012 o2 o8t 07 0s o4 009 0% 010 0% O 03 008 0w 01 04 Gs4 0% 08t 071 0 08 00 070 075 07 o 0m os0 o 0% om om om ost o 1w £ & L oo £o& 3 oo o3
i 2L ) 0% om o5 om 0@ 0m 4m 0m Om 0w 0% 0@ 0M 7% 0@ OT oM 0m 7 045 OB 0% 0% 0o 0@ o 08 0s 0w om om om 0e0 o om om oz 10 3 ¢ 5 E £ & 3 % 3 3
*ET TR ML w10 a7 0 0% 081 0% 0 025 0% 0s 06 081 047 I 0 0% 0% 0 051 04 02 0% 05 04 05 0% 05 0% o 03 05 03 0ss 03 0s0 0% 0w o2 om 0 X £ F £ 2 & L o= %
HE A TRTHE AL 600 0% 0@ 040 0% 0% 0% 02 03 0&2 0 0% 040 0% 04 03 0o 0N 04 D O 05 05 048 055 O 0% 051 0o 0z 0% 0% O 05 o0 0 035 03 o 0w 0 E E L L ow L % 2 K
BT BT w0 o4 0 0a 0m 05 0m 0% 0 o8 0o 0w 073 0o 0T 04 079 0% 07T DT OB 07 072 0% 075 DM O 0% 07 0% 079 O 0m 0% 075 077 osv 0 osi oss oso 10 2 7 3 £ R K % ]
AT RN D AL 400 oM 0 0m o 0 08 010 @ 409 0 OW 04 O 0% Om 0% 04 OB 065 04 0 09 0% 0T 079 0m O 7 0m Om 07 om om am om ow om o o om om [iw & 7 I & X R X . & 7
FE—SARET IROKE BUAITBL 450 00 046 0s 074 0% 08 00 0S5 018 W 416 081 00 G800 O 03 072 078 05 O 07 08 084 070 O O® 08 044 08 O O Om OT 08 0 077 07 0% 0% 0 0w 40 S T Y . 3 P
FR—sa7 473 BRAYIEL 440 03 070 044 079 0% 0 015 073 045 0% 0@ O7 O 05 929 081 02 078 071 0% O 0§ OF 07 06 07 072 070 045 075 075 076 075 06 070 Os 048 08 0% 05 0% 0 0@ AW N ] K . & ¢ R %
Jo—aTRE AL 570 03 057 009 0% 021 05 025 049 033 052 0@ 06 0 054 03 065 01 048 041 004 05 040 03 045 04 042 043 041 020 045 045 046 04 029 029 013 00 049 069 065 062 047 0a0 0s0 10 & 5 K D& N 2
SO NASTIT ARAITEL | 140 007 0m 0m om 0% 075 om 0% Om O 0@ 072 01 0B Of 07 02 00 05 03 08 0% 045 05 0% 051 D4 04 041 055 055 055 0% 04 04 0% 03 08 04 0% 0% 0w os o5 0m 1w R G - B ¢ 8 3 3 2
. TTEAT AT AL 150 03 085 0% 085 O 0% 0 08 04 070 4 07 43 G 4 G OB G OM O 08 07 0@ O 0% O75 072 O 0% O 070 079 078 0m 08 0 051 Om om0 0m om0 os om o om e A 3 L g ¢ & 3 3 2
§ rka Tz ainny 230 010 025 0oe 0% 08 0% 006 01 0% 03 OM 0% O 04 0N 04 045 05 DS 0% 051 0% 05 05 G O 07 0% 04 07 D7 O 075 0% 072 0T DM O 04 041 0% 0% O 0 02 0% 0% M < 3 3 K | & & O
e = Tooooooooosesaoevoosnooonooooooooesooonoooonooaos . NI
e T - 20 o5 | o | 00 | e | 0|9 | 0o | 9 o6 | 0 | oo | o | oo | 0| 00| 0 | 00 | 05 | 06 | 0 0 | 5 00 [ | 060 | 0| O | 06 | 00 60 | 0 | 591 | 5 [ 0 | 00 | o | e | o | | o | 00 | v | 00 [ v | 0 o e [ IR
Bt 7 o om0 om o am 4n am eu m e e om om om oM 83 o 0% b ow G o Gm e om ow 0@ o om m om 4 om aw o Gw 0w om o om o om 0w o sm o sw om® 3 § . L 1 §
TR N 200 00 0 075 054 08 08 000 04 0% 03 O3 0% 000 0@ 0% 049 08 0% D% OS 05 070 089 078 O 0 0@ 00 08 05 D8 085 085 0% 0% 0B 0% O 0¥ 0% 061 0% 07 081 01 027 0% 0% 0@ om o 10 S x 2 o 2 B
UsRTuas alavaL 210 03 087 037 0% 08 0% 0N 08 04 072 0N 074 O 0% 0 0% Of 08 OG 021 0% 072 0S4 070 07 075 072 07 08 OT 0T 075 07 0% 08 047 040 05 06 0% O 05 064 0% 0% 078 0% 085 097 0% 0m om W 1 o 7 F >
LRI am aarsY 250 001 023 08 072 085 080 001 041 03 020 031 0% O 040 001 042 05 05 062 067 085 064 05T 067 06 075 07 071 047 073 073 075 075 074 078 077 08 072 047 047 0@ 053 073 052 O 037 05 085 065 083 070 087 0% 10 b & 2
ORI BN 100 02 085 015 072 027 07 009 05 03 075 025 076 025 081 023 QB 003 072 05 004 077 052 054 068 06 054 06 0S5 045 05T 067 065 065 055 055 035 035 073 050 043 073 043 082 070 062 072 091 052 08 03 08 03 0% 0% 10 b ¥y 3
ToRATT AN 140 019 008 019 00+ 009 005 018 016 014 010 O 009 020 005 020 007 026 006 015 020 001 O 013 016 010 026 025 024 015 02 02 02 02 02 020 0@ 0% 019 09 006 010 010 024 001 016 0@ 013 05 008 0% 01 043 002 0% 03 10 K ¥ 3
SEre BliAITL 0% 02 0% 045 01 048 058 020 057 045 045 045 OS5 028 0% 0 0S5 07 05 062 03 05 05 046 062 05 071 08 061 03 05 067 068 06 08 06 OS2 054 073 051 049 073 040 O 06 0 035 064 OS2 08 08 071 086 08 084 0% 03 100 h &
SR AR 1% 403 0m o4 027 04 Of a1 03 0F 015 03 0 A1 0N O O 0 0z 041 04 0 03 0 03 03 049 045 G4 OB 04 042 04 04 04 DS 04 051 04 0 0. O& 02 044 0% 003 001 021 05 02 081 03 08 OB 08 of6 042 0% 10 &
2 sl 1% 0m o1 01 011 0os 0ot 00 03 a0t 03 002 0 o 0 0o 02 02 02 0% 02 02 om 0o 010 005 016 0 0%2 024 012 0f 0f 0w 021 02 07 0y 02 0 011 02 005 02 02 om 025 017 027 012 014 037 02 0w 0w 0; 03 0 0w 1m
A JPflbﬂ/~7t1l‘ >3 (L T L LTOMADISE (3, T 95174 7U—EC SRAEL,
T RRMIE, ﬁimi&?7x1l:‘£lﬁ§#§téw)rm¢< n&wu;tau}rétwrlne’u%@» LD THY THRLILO TRV E R A,

FRHOT— AT ATREANIETITRMSL TR 0T prover Nt
BRn R AR L TR HERALTEET i SRR ThD t&&ﬂtéwﬂ‘wx( satix, & el !
1

| 4B R RELIEEE
.

feL
ke OThHY. TECEE LA fieirtigeiees
TR TR er-.-r%\xznnﬁisﬁsaanfﬁ TASITORR ST, PO S At

N

LET, 2T

AP ELR:

BB PEILA ok TETAS R
Sumansxn EATRE a8
naﬂ!mmx&ﬂmgmx. BUDEARRERS. SXUBRGR,

BERESNEIR RS
SURTE.

e

DThY, R R, I BHEEENLLELO TR ENEE A,

44,0
I3 RIS, BIREMELTHRARLL b
R N AR e et AR e AR e e




- PORTFOLIO INSIGHTS

JPEIAY - THyk- TR AU RDLONG-TERM CAPITAL MARKET ASSUMPTIONS (LTCMA) &, R—kT#4 A - IRy — PR STIRESIC
SO THERSNET YT ar X - a3y 74— IC&>TEREIN =D TT .

COATYTA—(F. R—rTAF IR —OERARI YRS DAV T EEMMBEERAL. BEITRLAKITHEY, —EEOHS
AHETO>TVET MA T, ASYTA—FZDTAELRDREEREICENT VP ELAL - TEINIRDAUCD =T | —F—LEHIZ,
RESN-FHRIELZORILICOVNTRELLE 2 —ZFFEBLTLET,

ZLDOBRERN. BoDREHHEREHMN—EMDHIRAITRINT HEEHERL., HRRAELTIATOR— I+ DRKREBIET
21=I2. B DOLTCMAZERALTLET,

o
£ +Y) LET'S SOLVE IT
‘J

LEMOS (FAD TR ERATICERSNELDTT,

JPELAY - TEYh TR A DB RHATIS T8 (Long-Term Capital Market Assumptions, LTCMA) :#82£7%50) R EREND L —F A THBIRL TSI EEEET HE.
BRMEERSZRET IRICIE. EEATORBILERAVNEZ7 TO—FELHHHEICANSIEEHRELTVET BHIN TV DT R TOFERIEEESHTITEONT
WET, LRDEBROAEEET HILIFHRL TV ERT A, DEHICBESN TV IERITZ. BEDEBEISAETHEADEEEHRET 23D TIELEL FFERD
NTF—IUREHRTBEDTIEHYER A, BEIFRAEBHBROREE/ NNV TERADILOTHY . 7IT1TERADEEEZERELI-LDTEHYER A, FERDY2—
2DV Tl BBEDR—I+UADER T HAREEDHIEBRDA—2EHRT LD TIE L, HEETEHYFER A REPLCER. HEMEL. SHHEB MDA TRES
NTWET FIEDFTEFHRETILDELTEET IRETIEHYFEE A, REDOTRICEILKERMTIBZB RO T AL LM THY ., TELUKERINDSEELHY
FT . BUEHICEHSN TV SIERIFEEAELLDTHAILBEZTVET N, TOEREPELUELFRIIT IO TEHYFE T A, UEHITFRIZEOAZEELT
ERESN=2DTHY . &5t R BBICEAITE27RENARERETEIELEEMELIEZLDTEBYER A REIL. SHEALERDO BN TOARESNATEY. ThTh
BAGHHOHYET . [FEIFLFTTILI7IONI—FBlE. FHEEEEIS—OEEEZZTET A HETOERN AL T —INERINLE. BEITAD
YA—VITHRREEENELET . REEISAOFRINBERET BFFIFEFHLELTVET , Y FUADRILIZBEDEBED)2— (&, BELRFRICELSH
HEMEIECE D ATREMEA D H1-0 . HEH TRINTVSHEREFAKRDYFI—VERERNERTEEDIITEIHYER A, EERSBREEEEIZZAONTIADT
RKDYE—IE FBEDR—IHYANERT DA EEDHIEED ) F—EHRTDEDTIEHYER A. TRATOETILICIXEROFIRNH D=8, BENLERE
RIEINSDETIEFIKFLTERREEZTINETEHYFER A, ETILTIE. BFCTHE. TOMDBERLNEEDIRER—T+UAC5 2 B 5 EORGHIER
ITEZ 2 BEHRATETER A EEDOR—FI+UAOHEREFELY, ET L OHFERE. EREOIMEIOREMEDHIK ., FHH. BA. i FROVI—VICHEEER
LAREEDHEZDMDERERBELTOERE A, ETILDOREE/ VI TERADEDTHY., TITATBERADHELEEL-LDTIEHYER A AROEREERT
B2 DIE—Tr—DEENE. IR —Tr—DFIEHTEGRD., FLIEFIRSN TOIIRIZRDOEEEZZ(TEMEENENHYET . YEHICTEFNIREE. LWHEDEE
BICBVWTHIREETE T AODTRNARFFBREEHET LD ELTRIRSNDIRETIE L F2 JPELAY - TYMIRTAUSEFZDFRIEICELS.
LERICRBSNLIEIANDIASVIAUMENKRT LD TEHYE R A, FAPLHIE. ER. BEFESLUHBROEH . (REPLHEEOTRICE SV THERIZHOA
ZEHMELTHY., FEUKERINDIEANHYET  AEHICEH SN DERITT AT AR RICBVWTEREALSNIERTT . AEHICITRELIRICHELRT
AEEREEFATEST . SEHFCLRARDEREDMN AL T 25X TDESELT RETIEHYER A, Tz, FEHICRHESNIRENE 2O BHISELTLSE
EZohB5EE1. ERMEMAROBMED T AR, . BB, ERELUVKFTEOREIT OV TRIZLFHEETICLEHELET  RERT RERTORIC. AF
TEHEERBRET R THERICAFIAIILEHRELFET  HEICIFIRIDMED, HEEDMECHRERENTRCHERFNICEoTEBTHAREELHY . HEFED
LEEUIAMREIESN D EERSBVCEICBETIMNENHYET  BEDEFELFEY(F. BESLCIIERD/NTA—IV RDEERLGIZLEBYEL A,

JPEIAY - TEINTRDAVME IPEIAY - FI—R-TUR D NR=—B LU HEHROBEESH D EEERE DR ANDITSVRTY,

AR EDEF ORI —ZIEFTHEMT. BRAAS TEDONIEHERNDBEDHFE L EFREDRBFLETIEENHYET . BABRICOVTIE. JPEILF
T RYNRRDAVSMNT SN —RYS—IZH> T, IN&E., REHFUVMELET , https://am.jpmorgan.com/global/privacy.

ARERTIPELAL - THyb- IR DAV MER R (AT, T84 1E0S ) AREREREFITAERLEZEDTY . AEMEELTSICHEHISEFROREEZEHLL
A0 THY . FEDEMESDENFEBHELTERLIZLDTREBYEE A, Fiz BHAREDOH ML ORFTSHEL TEESRBAT 2-OIERLEZLDOTIESHY
FHA B FEEENSVNEALTERZFCESVTAENEMERLTEYET A, ARFRPERTHLLERIET DD TIILL, B4t E RERCRBERSNI1F
REFEATHEICEYBEHRDREEREToRREB BB HENVLELA AEHITHHINER - RELEREFRATORMEBSVEL T L—TRHD
i ERBRLZ3DOTHY, FHEROTZREREOLEH O, URER - RBELOXRRZRAT2LOTRISVNELR A, £, URER - RBLIHEFELLICERESNS L
AHYET

MU TIRUESERFRICEEELTUEL. BN OK/R - BEEZEZRERNRLET D0 HANKROMED TE. £ O LFICKIEHMED T%. AAFMIESEDF
TRLOHMBIKREDBIECREZFOLEICKY . BREWDIENHYFET . F- . NERDEEICIRETIHEIE. ABEOERCLYBREZBHAILLHYET . AEH
F. REDERRREEESHB/NTE2LDOTHY . BEDNERMBERFDEFEEMNLT 21D TIF RN =D, REICRIFHH - BNEOLERVHESAZERIILET
TER A BRICH--TIE EFARM. BT EROTEZAFHE . NEREEDREEMA. ERMEICE TAHKRER. EABHONEICEHILEEREN
POYET , T7VRADEEBITH->TIE. HAFHH ., SEHRM. SRHEBZRE. AMIHFTEROTEZIFHRH. . NEREEDREEMR. EXMEICE T
BEA. EASHONECETIHBRSENIHINYET,

BB IPELAY Ty - IR DAV MER R4

SRERNEIXE BRMBEER (€M) $3305

MAHE: — B FZAAAREEBERERS. —BIEEEAREERNS. BALIHERR, —BUEBZAE_EERAKNGIEHE

Copyright 2021 JPMorgan Chase & Co. All rights reserved.

JPMorgan

Asset Management






