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J.P. Morgan Asset Management: Schlechte Stimmung, aber
grundsatzlich gute Aussichten fur Chinas Aktienmarkt

B Schlechte Nachrichtenlage in China Uberlagert Wachstumsaussichten
B Hohe Wachstumsdynamik bei Gesundheit, Nachhaltigkeit, Digitalisierung
B KGV chinesischer Aktien unter langjahrigem Durchschnitt

Frankfurt, 4. April 2022 - Wahrend das letzte Jahr mit einem Verlust von Uber 30 Prozent das
schlechteste Borsenjahr seit 13 Jahren war, hat auch das im Februar begonnene Jahrdes Tigers
erst einmal die Krallen ausgefahren. Dies liegt nicht zuletzt an der anhaltend
schlechten Nachrichtenlage - wie etwa angeschlagenen Unternehmen auf
dem Immobilienmarkt oder der staatlichen Regulierung. So sollten sich
Anlegerinnen und Anleger in China aktuell vor allem auf die beiden
Eigenschaften, die dem Tiger im chinesischen Horoskop zugeordnet
werden, besinnen, namlich (mentale) Starke und Tapferkeit. Nach Ansicht
von Tilmann Galler, Kapitalmarktstratege bei J.P. Morgan Asset Management sind die
mittel- bis langfristigen Aussichten flr den chinesischen Aktienmarkt jedoch sehr positiv:
-Chinesische Aktien sind nach den jungsten Kursverlusten aufgrund exzellenter
Wachstumsaussichten in Teilen der chinesischen Wirtschaft und relativ gUnstiger
Bewertungen wieder attraktiv fr Anlegerinnen und Anleger geworden.

Erkenntnis der letzten 5 Jahre: hohes Wirtschaftswachstum nicht immer kongruent mit
hohen Aktienertragen

Die wirtschaftliche Dynamik in China beginnt sich nach Einschatzung von Tilmann Galler
strukturell zu verandern: ,Die Folgen der Ein-Kind-Politik und eine zuklnftig niedrigere
Produktivitat des Kapitals durften das Trendwachstum in China in den kommenden 10 Jahren
auf bis zu 4 Prozent verlangsamen.
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die Aktien im Banken-, Kommunikations- und Immobiliensektor beeintrachtigt. Die Kurse der
grofen Online-Riesen kamen jungst erneut durch die staatlichen Initiativen flGr mehr
gemeinsamen Wohlstand und mehrWettbewerb und der wachsenden Gefahr eines De-Listings
in den USA unter Druck. ,Doch die aktuellen Schwierigkeiten von einigen Blue-Chip-
Unternehmen und ehemaligen Borsenstars sollten nicht darUber hinwegtauschen, dass die
Zukunftsaussichten in zahlreichen Branchen des Aktienmarktes weiterhin hervorragend sind®,
stellt Tilmann Galler fest.

Gesundheit, Nachhaltigkeit und Digitalisierung im Fokus

Eine hohe Wachstumsdynamik sieht Galler in China vor allem bei drei Themen: Gesundheit,
Nachhaltigkeit und Digitalisierung. Aktien im Gesundheitssektor beispielsweise profitierten
vom wachsenden Bedarf einer immer wohlhabenderen und alteren Bevdlkerung an
medizinischen Produkten und Leistungen. Die Ausgaben fUr Gesundheit sind inden Jahrenvon
2010 bis 2020 von knapp 2 Billionen auf Uber 7 Billionen Yuan gestiegen. Im Verhaltnis zum BIP
bedeutet das einen Anstieg von 4,9 auf 7 Prozent. FUr die kommenden finf Jahre wird immerhin
noch ein jahrliches Wachstum von knapp 9 Prozent erwartet.

Als weltweit groBter Emittent von CO2 hat sich China verpflichtet, bis 2060 CO2-Neutralitat zu
erreichen. Der Bedarf an erneuerbarer Energieerzeugung und elektrischen Fahrzeugen werde
nach Einschatzung von Tilmann Galler deshalb in den kommenden Jahren rapide zunehmen.
2021 wurden in China, dem mit Abstand groB3ten Automobilmarkt der Welt, 3,5 Millionen
Elektrofahrzeuge verkauft. Das ist ein Marktanteil von 13 Prozent und eine Steigerung zum
Vorjahr von 157 Prozent. Die Beratungsfirma McKinsey erwartet, dass bis 2030 jahrlich Gber @
Millionen Elektroautos verkauft werden kénnen. ,Nicht nur chinesische Automobilhersteller
ddrften von dieser Entwicklung profitieren, sondern auch die Zulieferindustrie. Vier der zehn
weltweit groBten Batteriehersteller kommen inzwischen aus dem Reich der Mitte®, sagt Experte
Galler.

Die Digitalisierung und Automatisierung bleiben nach Einschatzung von Tilmann Galler
ebenfalls langfristige Wachstumstrends. In der Robotik hat China bereits seinen
Weltmarktanteil in den letzten 10 Jahren auf 44 Prozent im Jahr 2020 steigern konnen, und ist
damit bestens positioniert, um am zuklnftigen Wachstum zu partizipieren. Bei Software- und
Halbleiterunternehmen ist das Streben nach Unabhangigkeit von auslandischem Know-how
ein Wachstumstreiber in den kommenden Jahren. Staatliche Regulierung durfte in diesen
beiden strategischen Branchen nach Ansicht von Tilmann Galler wohl eher fordernd als
einschrankend eingreifen.

KGV chinesischer Aktien unter langjahrigem Durchschnitt

Trotz dieser vielversprechenden langfristigen Aussichten wird aktuell das Sentiment an den
Aktienmarkten durch negative Einflisse Uberlagert. Die anhaltende ,Zero-COVID-Strategie®
und die Sanierung beziehungsweise Abwicklung angeschlagener Unternehmen auf dem
Immobilienmarkt beeintrachtigten die Investitionstatigkeit und damit das Wachstum. ,Doch die
Entscheidungstrager in Peking haben bereits begonnen, den Hebel von Konsolidierung auf
UnterstUitzung umzulegen. Eine expansivere Fiskal- und Geldpolitik sollte helfen, die
Wachstumsdynamik in Chinaim Verlauf des Jahres wieder zu beleben®, istder Okonom Tilmann
Galler Uberzeugt.
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Das KGV chinesischer Aktien befinde sich nach der schwachen Wertentwicklung der letzten 14
Monate wieder unter dem langjahrigen Durchschnitt. ,Tapferen Investoren bietet sich damit die
Chance, mittelfristig von den oben beschriebenen Wachstumstrends in China zu profitieren®,
sagt Galler.

Tilmann Galler, Executive Director, CEFA/CFA, arbeitet als globaler Kapitalmarktstratege fur die
deutschsprachigen Lander bei J.P. Morgan Asset Management in Frankfurt. Als Teil des globalen
sMarket Insights“-Teams erstellt und analysiert er auf Basis von umfangreichem Research
Informationen rund um die globalen Finanzmarkte und leitet Implikationen flr Investmentstrategien ab.
Er verflgt Uber 20 Jahre Berufserfahrung in der Finanzbranche und war zuvor unter anderem auch als
Portfolio Manager tatig. www.jpmorganassetmanagement.de/deu/marketinsights

Wichtige Hinweise:

Bei diesem Dokument handelt es sich um Werbematerial. Die hierin enthaltenen Informationen stellen
jedoch weder eine Beratung noch eine konkrete Anlageempfehlung dar. Samtliche Prognosen, Zahlen,
Einschatzungen und Aussagen zu Finanzmarkttrends oder Anlagetechniken und -strategien sind,
sofern nichts anderes angegeben ist, diejenigen von J.P.Morgan Asset Management zum
Erstellungsdatum des Dokuments. J.P. Morgan Asset Management erachtet sie zum Zeitpunkt der
Erstellung als korrekt, GUbernimmt jedoch keine Gewahrleistung flr deren Vollstandigkeit und
Richtigkeit. Die Informationen konnen jederzeit ohne vorherige Ankindigung geandert werden.
J.P. Morgan Asset Management nutzt auch Research-Ergebnisse von Dritten; die sich daraus
ergebenden Erkenntnisse werden als zusatzliche Informationen bereitgestellt, spiegeln aber nicht
unbedingt die Ansichten von J.P. Morgan Asset Management wider. Die Nutzung der Informationen liegt
in der alleinigen Verantwortung des Lesers. Der Wert, Preis und die Rendite von Anlagen konnen
Schwankungen unterliegen. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur
die aktuelle und zukUnftige Wertentwicklung. Das Eintreffen von Prognosen kann nicht gewahrleistet
werden. J.P. Morgan Asset Management ist der Markenname fur das Vermogensverwaltungsgeschaft
von JPMorgan Chase & Co. und seiner verbundenen Unternehmen weltweit. Telefonanrufe bei
J.P. Morgan Asset Management konnen aus rechtlichen Grinden sowie zu Schulungs- und
Sicherheitszwecken aufgezeichnet werden. Soweit gesetzlich erlaubt, werden Informationen und Daten
aus der Korrespondenz mit Ihnen in Ubereinstimmung mit der EMEA-Datenschutzrichtlinie von
J.P. Morgan Asset Management erfasst, gespeichert und verarbeitet. Die EMEA-Datenschutzrichtlinie
finden Sie auf folgender Website: www.jpmorgan.com/emea-privacy-policy. Herausgeber in
Deutschland: JPMorgan Asset Management (Europe) S.a r.l., Frankfurt Branch Taunustor 1 D-60310
Frankfurt am Main. Herausgeber in Osterreich: JPMorgan Asset Management (Europe) S.ar.l., Austrian
Branch, FUhrichgasse 8, A-1010 Wien. 09yf220104133000

Uber J.P. Morgan Asset Management

Als Teil des globalen Finanzdienstleistungskonzerns JPMorgan Chase & Co verfolgt J.P. Morgan Asset
Management das Ziel, Kundinnen und Kunden beim Aufbau starkerer Portfolios zu unterstltzen. Seit
mehr als 150 Jahren bietet die Gesellschaft hierzu Investmentldsungen fur Institutionen, Finanzberater
und Privatanleger weltweit und verwaltet per 31.12.2021 ein Vermogen von rund 2,7 Billionen US-Dollar.
In Deutschland ist J.P. Morgan Asset Management seit Uber 30 Jahren und in Osterreich seit 25 Jahren
prasent und mit einem verwalteten Vermogen von rund 35 Milliarden US-Dollar, verbunden mit einer
starken Prasenz vor Ort, eine der grof3ten auslandischen Fondsgesellschaften im Markt.

Das mit umfangreichen Ressourcen ausgestattete globale Netzwerk von Anlageexpertinnen und -
Experten fur alle Assetklassen nutzt einen bewahrten Ansatz, der auf fundiertem Research basiert.
Zahlreiche ,Insights” zu makrookonomischen Trends und Marktthemen sowie der Asset Allokation
machen die Implikationen der aktuellen Entwicklungen flr die Portfolios deutlich und verbessern damit
die Entscheidungsqualitat bei der Geldanlage. Ziel ist, das volle Potenzial der Diversifizierung
auszuschopfen und das Investmentportfolio so zu strukturieren, dass Anlegerinnen und Anleger Uber
alle Marktzyklen hinweg ihre Anlageziele erreichen.

Kontakt Deutschland

JPMorgan Asset Management (Europe) S.ar.l.
Frankfurt Branch

Taunustor 1

60310 Frankfurt am Main
www.jpmorganassetmanagement.de
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Annabelle Duchting, PR & Marketing Managerin
Telefon: (069) 7124 25 34 / Mobil: (0151) 55 03 17 11
E-Mail: annabelle.x.duechting@jpmorgan.com
Die deutsche Presse-Website finden Sie hier

Kontakt Osterreich

JPMorgan Asset Management (Europe) S.ar.l.
Austrian Branch

Flhrichgasse 8

1010 Wien
www.jpmorganassetmanagement.at

Annabelle Dlchting

Telefon: +49 (0) 69 7124 25 34 / Mobil: +49 (0) 15155 031711
E-Mail: annabelle.x.duechting@jpmorgan.com

Die osterreichische Presse-Website finden Sie hier
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Beatrix Vogel, Head of Marketing & PR
Telefon: (069) 7124 2275

E-Mail: beatrix.vogel@jpmorgan.com

Karin Egger, Office Manager Vienna
Telefon: +43 151239 39 3000
E-Mail: karin.egger@jpmorgan.com
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