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Erholung eine Frage 
der Geduld und des 
Zeitrahmens ist.“
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Der chinesische Aktienmarkt verlor 
im bisherigen Jahresverlauf, da sich 
die Erwartungen an das Tempo des 
Wirtschaftsaufschwungs abgeschwächt 
haben. Wir sind der Ansicht, dass es zwei 
wesentliche Gründe für die enttäuschende 
wirtschaftliche Entwicklung gibt. Erstens 
scheinen die Covid-Maßnahmen das 
Verbrauchervertrauen auch nach der 
Aufhebung der Beschränkungen weiterhin 
beeinträchtigt zu haben. Es wurde 
erwartet, dass die aufgestaute Nachfrage 
nach Aufhebung der Lockdowns Ende 
2022 zu einer raschen Erholung des 
Konsums führen würde, doch stattdessen 
blieben die Verbraucherinnen und 
Verbraucher vorsichtig. Tatsächlich sind 
die Gesamtersparnisse der privaten 
Haushalte im Jahr 2023 weiter gestiegen.

Zweitens hatte die anhaltende Schwäche 
des Immobiliensektors weitreichende 
Auswirkungen auf die Wirtschaft. Es gab 
Fälle, in denen Immobilienentwickler 
unter negativen Kreditereignissen litten, 
die – auch wenn es sich nicht um offizielle 
Zahlungsausfälle handelte – das Vertrauen 
der Eigenheimkäufer und vertraglich 
vereinbarte Verkäufe beeinträchtigten 
(der wichtigste Cashflow-Treiber für 
Immobilienentwickler). Dies wirkte sich 
wiederum negativ auf andere Bauträger 
am Markt aus, da das Vertrauen der 
Immobilienkäufer und der Finanzinstitute 
bereits gering war. Wir gehen jedoch davon 
aus, dass die marginalen Auswirkungen 
auf das System ab diesem Zeitpunkt 
abnehmen werden. 



Bewertung der Auswirkungen der Krise bei Country Garden durch drohende 
Zahlungsausfälle 
Im dritten Quartal hatte Country Garden 
Holdings (CGH) Liquiditätsprobleme bei der 
Zahlung von Zinsen an Gläubiger. Obwohl 
dies eine wichtige Nachricht ist, halten wir es 
für unwahrscheinlich, dass die Situation bei 
CGH zu einer systemischen Ansteckung führt. 
Mehrere Gründe sprechen dagegen: 

1   Infolge des zweijährigen Rückgangs auf 
dem Immobilienmarkt hat das Engagement 
des Finanzsektors in immobilienbezogenen 
Krediten abgenommen.

2   Strukturell gesehen sind die Bilanzen der 
Banken heute weitaus gesünder als noch 
vor einigen Jahren, da viele uneinbringliche 
Forderungen abgeschrieben, Problembanken 
restrukturiert und Interbankenengagements 
reduziert wurden. Zudem wurden 
„Schattenkredite“ erheblich reduziert.

3   Die politischen Reaktionen haben sich in 
den letzten Monaten beschleunigt, wie etwa 
die Senkung der einjährigen mittelfristigen 
Kreditfazilität für einige Finanzinstitute um 
15 Basispunkte zeigt.

Weitere Maßnahmen zur Stützung des 
Immobilienmarktes sind wahrscheinlich. 
Diese werden jedoch darauf abzielen, den 
Vermögenseffekt wieder anzukurbeln bzw. 
den negativen Vermögenseffekt abzumildern, 
der durch den Verfall der Immobilienpreise 
verursacht wurde, und nicht darauf, eine neue 
Immobilienblase zu schaffen. Weitere graduelle 
Lockerungen bleiben das Basisszenario, 
im Gegensatz zu groß angelegten 
Konjunkturmaßnahmen. 

Ausstehende Immobiliendarlehen in China
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JPMorgan Funds – China Fund 

Die Strategie verzeichnete eine Underperformance, 
da der Markt von den von uns bevorzugten qualitativ 
hochwertigen Wachstumstiteln zu Value-Titeln wechselte. 
Diese Verschiebung hin zu Value-Titeln führte dazu, dass 
einige Staatsunternehmen eine Outperformance erzielten. 
Staatliche Unternehmen in Branchen wie Bau, Eisenbahn 
und Telekommunikation profitierten von einer Welle der 
Euphorie bezüglich der Aussicht auf Reformen.

Wir bleiben nach wie vor von den strukturellen 
Wachstumschancen in Bereichen wie Technologie, 
Klimaneutralität und Konsum überzeugt, auf die 
wir im Abschnitt „Anlagefokus“ näher eingehen. Im 
Technologiesektor haben wir bei Kursrückgängen in KI-Werte 
investiert und nach den jüngsten Gewinnherabstufungen 
hochwertige Technologieunternehmen erworben. Im Bereich 
der erneuerbaren Energien liegt unser Schwerpunkt auf 
Solarenergie und den Lieferketten für Elektrofahrzeuge. 
Darüber hinaus sind unsere Positionen im Konsumsektor 
insbesondere auf die Nachfrage im Reisesektor ausgerichtet.

EMERGING MARKETS AND ASIA PACIFIC EQUITIES GROUP 

Fonds
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4Strukturelle Wachstumschancen

Wir sind nach wie vor der Ansicht, dass die wirtschaftliche 
Erholung eine Frage der Geduld und des Zeitrahmens 
ist. Es wird einige Zeit dauern, bis das Vertrauen sowohl 
bei Verbraucherinnen und Verbrauchern als auch bei 
Unternehmen wieder aufgebaut ist. Dennoch haben 
chinesische Haushalte erhebliche Überschussersparnisse 
angehäuft, von denen wir erwarten, dass sie in den 
kommenden Monaten eingesetzt werden.  

Zu den strukturellen Wachstumschancen, die wir sehen, 
gehören: 

Technologie: Getrieben von der Modernisierung der 
Industrie und der Importsubstitution eröffnet China ein 
breites Spektrum an Möglichkeiten in Bereichen wie 
Halbleiter, Automatisierung und Software. Die Kurse 
einiger potenzieller Nutznießer der künstlichen Intelligenz 
(KI) sind über das von uns als günstig angesehene Niveau 
hinaus gestiegen, aber Hardware-Aktien könnten eine 
attraktive Anlage darstellen: Unabhängig davon, wie sich 
die dynamischsten KI-Anwendungen entwickeln, wird 
die Nachfrage nach bestimmten Servern und Halbleitern 
weiterhin steigen.

Klimaneutralität: Eine umweltfreundlichere 
Regierungspolitik, sich ändernde Verbraucherpräferenzen 
und das Streben nach Energieunabhängigkeit haben 
einen positiven Einfluss auf die neuen Energien, darunter 
die globale Solarindustrie und die Lieferketten für 
Elektrofahrzeuge. 

Konsum: Konsumorientierte Aktien bieten zahlreiche 
Chancen, da Verbraucherinnen und Verbraucher 
zunehmend wohlhabender werden. Dazu gehören 
High-Tech-Medizinprodukte und Dienstleistungen in 
Marktsegmenten mit geringerem regulatorischem Risiko 
sowie Aktien aus dem Bereich Alkohol, die voraussichtlich 
von vermehrten sozialen Kontakten nach den Lockdowns 
profitieren werden. 

Anlagefokus
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Anlageziel und Risikoprofil

JPMorgan Funds – China Fund

Anlageziel
Erzielung eines langfristigen 
Kapitalwachstums durch 
die vorwiegende Anlage 
in Unternehmen in der 
Volksrepublik China (VRC).

Geringeres Risiko Höheres Risiko

54321 6 7

Anlagerisiken Risiken in Verbindung mit den Techniken und Strategien des Teilfonds

Techniken
Konzentration 
Absicherung

Wertpapiere
China
Schwellenländer
Aktien

Genussscheine
Kleinere Unternehmen
SPACs

Sonstige verbundene Risiken Weitere Risiken, denen der Teilfonds durch den 
Einsatz der oben aufgeführten Techniken und Wertpapiere ausgesetzt ist

Währung Liquidität Markt

Ergebnisse für den Anteilsinhaber Mögliche Auswirkungen der oben genannten 
Risiken

Verlust Anteilsinhaber 
könnten ihr Geld ganz 
oder teilweise verlieren.

Volatilität Der Wert der 
Anteile des Teilfonds wird 
schwanken.

Verfehlen des Ziels des 
Teilfonds

Der Risikoindikator legt zugrunde, dass Sie das Produkt 5 Jahr(e) lang behalten. Siehe dazu 
auch die wesentlichen Informationen (KID).
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Synthetischer Risiko- und Ertragsindikator
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NUR FÜR PROFESSIONELLE/QUALIFIZIERTE ANLEGER – NICHT FÜR KLEINANLEGER BESTIMMT.

Bei diesem Dokument handelt es sich um Werbematerial. Die hierin enthaltenen Informationen stellen jedoch weder eine Beratung noch eine konkrete Anlageempfehlung dar. Die Nutzung der Informationen 
liegt in der alleinigen Verantwortung des Lesers. Sämtliche Prognosen, Zahlen, Einschätzungen 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, übernimmt jedoch 
keine Gewährleistung für deren Vollständigkeit und Richtigkeit. Die Informationen können jederzeit ohne vorherige Ankündigung geändert werden. J.P. Morgan Asset Management nutzt auch Research-
Ergebnisse von Dritten; die sich daraus ergebenden Erkenntnisse werden als zusätzliche Informationen bereitgestellt, spiegeln aber nicht unbedingt die Ansichten von J.P. Morgan Asset Management 
wider. Der Wert, Preis und die Rendite von Anlagen können Schwankungen unterliegen, die u. a. auf den jeweiligen Marktbedingungen und Steuerabkommen beruhen. Währungsschwankungen können 
sich nachteilig auf den Wert, Preis und die Rendite eines Produkts bzw. der zugrundeliegenden Fremdwährungsanlage auswirken. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlässlicher Indikator 
für die aktuelle und zukünftige Wertentwicklung. Das Eintreffen von Prognosen kann nicht gewährleistet werden. Auch für das Erreichen des angestrebten Anlageziels eines Anlageprodukts kann keine 
Gewähr übernommen werden. J.P. Morgan Asset Management ist der Markenname für das Vermögensverwaltungsgeschäft von JPMorgan Chase & Co. und seiner verbundenen Unternehmen weltweit. 
Telefonanrufe bei J.P. Morgan Asset Management können aus rechtlichen Gründen sowie zu Schulungs- und Sicherheitszwecken aufgezeichnet werden. Soweit gesetzlich erlaubt, werden Informationen und 
Daten aus der Korrespondenz mit Ihnen in Übereinstimmung 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. Da das Produkt in der für Sie geltenden Gerichtsbarkeit möglicherweise nicht oder nur eingeschränkt zugelassen ist, liegt es 
in Ihrer Verantwortung sicherzustellen, dass die jeweiligen Gesetze und Vorschriften bei einer Anlage in das Produkt vollständig eingehalten werden. Es wird Ihnen empfohlen, sich vor einer Investition in 
Bezug auf alle rechtlichen, aufsichtsrechtlichen und steuerrechtlichen Auswirkungen einer Anlage in das Produkt beraten zu lassen. Fondsanteile und andere Beteiligungen dürfen US-Personen weder 
direkt noch indirekt angeboten oder verkauft werden. Bei sämtlichen Transaktionen sollten Sie sich auf die jeweils aktuelle Fassung des Verkaufsprospekts, des Basisinformationsblatts sowie lokaler 
Angebotsunterlagen stützen. Diese Unterlagen sind ebenso wie die Jahres- und Halbjahresberichte sowie die Satzungen der in Luxemburg domizilierten Produkte von J.P. Morgan Asset Management 
und die Informationen über die nachhaltigkeitsrelevanten Aspekte bei der deutschen Informationsstelle, JPMorgan Asset Management (Europe) S.à r.l., Frankfurt Branch, Taunustor 1, D-60310 Frankfurt 
oder unter http://www.jpmorganassetmanagement.de; in Österreich bei JPMorgan Asset Management (Europe) S.à r.l., Austrian Branch, Führichgasse 8, A-1010 Wien sowie der Zahl- u. Informationsstelle 
Uni Credit Bank AG, Rothschildplatz 1, 1020 Wien sowie unter http://www.jpmorganassetmanagement.at oder bei Ihrem Finanzvermittler kostenlos auf Deutsch erhältlich. Eine Zusammenfassung der 
Anlegerrechte ist auf Deutsch abrufbar unter https://am.jpmorgan.com/de/anlegerrechte. J.P. Morgan Asset Management kann beschließen, den Vertrieb der kollektiven Investments zu widerrufen. 
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