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DIES IST EINE MARKETINGMITTEILUNG. BITTE LESEN SIE
DEN VERKAUFSPROSPEKT UND DAS KID BZW. KIID, BEVOR
SIE EINE ENDGULTIGE ANLAGEENTSCHEIDUNG TREFFEN.
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,Die wachstums-
fordernde Politik
der Regierung sollte
das Vertrauen der
Unternehmen sowie

der Anlegerinnen und
Anleger starken.”
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Marktumfeld

Zu Beginn des ersten Quartals schien

sich eine Fortsetzung der schwachen
Marktperformance von 2023 abzuzeichnen,
doch eine Trendwende im Februar trug
dazu bei, die meisten Verluste aus der
Anfangsphase wieder auszugleichen.

Der Stimmungswandel war darauf
zurUckzufUhren, dass einige hochfrequente
Daten die Erwartungen Ubertrafen. Dazu
gehorte die Kreditentwicklung im Januar
und ein starkerer Konsum wahrend der
Feiertage zum chinesischen Neujahrsfest.
Zudem senkte die chinesische Zentralbank
den Referenzzins fur Bankkredite (Loan Prime
Rate) um 25 Basispunkte, wodurch sich die
Realzinsen verringerten und die Nachfrage
der Anlegerinnen und Anleger zuséatzlich
gesteigert wurde.

Wahrend die durchschnittlichen
Wirtschaftsdaten fur Januar und Februar
eine Expansion signalisierten, werden die
Zahlen far Marz und April ohne die zeitliche
Differenz zum chinesischen Neujahrsfest
bessere Anhaltspunkte fur den zugrunde
liegenden Wachstumstrend bieten. Die
wirtschaftliche Fahigkeit zur Steigerung der
Produktionsleistung ist nicht die eigentliche
Herausforderung; das Kernproblem besteht
darin, ob die Nachfrage im In- und Ausland
diese Produktionsmengen aufnehmen kann.
Angesichts der Belebung der Exportauftrage
(gemessen am Einkaufsmanagerindex fur
Marz) und der Auswirkungen der in den letzten
Monaten angekindigten und umgesetzten
politischen UnterstitzungsmalBnahmen im
Inland sind wir der Meinung, dass sich auf
kurze Sicht eine positive Dynamik fur die
chinesische Wirtschaft andeutet.

Meinungen, Schatzungen, Prognosen, Projektionen und Aussagen zur Entwicklung der Finanzmarkte basieren auf den
Marktbedingungen zum Zeitpunkt der Veroffentlichung, spiegeln unsere Beurteilung wider und kénnen ohne Vorankindigung geandert
werden. Es besteht keinerlei Gewahr dafir, dass sie sich bewahrheiten.
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Anlageperspektiven

Langfristige Trends, glinstige Bewertungen

Betrachtet man den gesamten Markt, so
zeigen sich die ersten grinen Triebe eines
Konsumaufschwungs. Es gibt Anzeichen fur
eine Ausweitung der Personaleinstellungen,
wahrend die Uberschussigen Ersparnisse
noch nicht aufgebraucht wurden. Die
wachstumsfordernde Politik der Regierung
sollte das Vertrauen der Unternehmen sowie
der Anlegerinnen und Anleger starken,

und obwohl der Gegenwind auf dem
Immobilienmarkt weiterhin anhalt, wird auch
dieser allmahlich nachlassen.

Aus Anlagesicht rechnen wir mit einer
Fortsetzung der langerfristigen Megatrends
in den Bereichen Technologie, CO,-Neutralitat
und Konsum. Besonders attraktiv erscheinen
Technologiechancen, die auf die Steigerung
der heimischen Produktivitat und die
Substitution von Importen ausgerichtet sind,
etwa bei den NutznieBern der kiinstlichen
Intelligenz. Trotz dieser langfristigen
Gelegenheiten wird der breite chinesische
Markt jedoch mit einem Kurs-Buchwert-
Verhéltnis von ca. 1,1 gehandelt, was dem
niedrigsten Stand seit der asiatischen
Finanzkrise entspricht. Daher erscheint uns
das kunftige Abwartspotenzial eher begrenzt.

China: Kurs-Buchwert-Verhaltnis und Drawdowns von Aktien

Kurs-Buchwert-Verhaltnis des MSCI China
Vielfaches (X)
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Quelle: (Alle Diagramme) LSEG Datastream, MSCI, J.P. Morgan Asset Management.

Das untere Diagramm zeigt alle Drawdowns von 20% oder mehr ggti. dem lokalen

Hochststand. Die bisherige Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator flir aktuelle
und kinftige Ergebnisse. Guide to the Markets - UK. Stand der Daten: 31. Marz 2024.
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JPMorgan Funds - China Fund

Unsere Fonds legen den Schwerpunkt auf Qualitat
und Wachstum und erzielen daher in der Regel
eine Underperformance in Markten, in denen
defensive Anlagen mit geringem Wachstum in
einem risikoscheuen Umfeld zu den Outperformern

gehoren. Dies war in den letzten zwei Jahren der Fall.

Betrachtet man jedoch die langerfristige
Wertentwicklung, hat der Anlagestil unserer Fonds
im Allgemeinen positive Uberschussertrage erzielt.
Unsere Portfolios verzeichnen normalerweise eine
Outperformance, wenn folgende Marktbedingungen
gegeben sind: eine stetige Aufwarts- oder
Abwartstendenz, ein stabiles makrookonomisches
Umfeld und unternehmensspezifische Faktoren als
Haupttreiber der Ertrage.

Was die Positionierung betrifft, sind wir auf eine
letztendliche Konjunkturerholung ausgerichtet, die
aufgrund des hohen Grads an makro6konomischem
Pessimismus noch nicht eingepreist ist. In Bereichen,
die sowohl ein zyklisches Wachstum als auch sinkende
Risikopramien verzeichnen kdnnten, haben wir unser
Engagement weiter aufgestockt und dies durch den
Verkauf von defensiven Qualitatstiteln finanziert, die ein

weniger attraktives Risiko-Rendite-Verhaltnis aufweisen.

Darlber hinaus haben wir in den letzten Monaten die
Allokation in kontraren Zyklikern erhoht.

Im GroBen und Ganzen bleiben wir unserer

Anlagephilosophie und unserem Anlageprozess treu, wobei
der Fokus auf Wachstum mit Ausrichtung auf Qualitat liegt.
Zudem halten wir an unserer langfristigen Uberzeugung in

Bezug auf strukturelle Wachstumschancen fest.
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Anlagefokus Nationale Regulierungen - das Vertrauen bei Unternehmen sowie
Anlegerinnen und Anlegern erholt sich
Ein forderliches regulatorisches Umfeld 22\ @ Einvielfach kritisierter Artikel der nationalen Medienaufsioht (NPPA) Ende 2023 sah
. } ) MaBnahmen vor, um die Ausgaben von Privatpersonen fiir Online-Videospiele einzuddmmen,
In letzter Zeit litt der chinesische Markt auch . was zundchst zu einem Ausverkauf von Gaming-Aktien flihrte.
unter der Regulierung. Die Aufsichtsbehorden Onl.lne- e Die NPPA erklarte kurz darauf, dass sie die RUckmeldungen aus der Branche in Zukunft
Spiele berticksichtigen werde, und ihr Chef Feng Shixin wurde abgesetzt.

haben entsprechend reagiert, um das Vertrauen
wiederherzustellen und ein wachstums- und

wirtschaftsfreundlicheres Umfeld zu schaffen. e Das Konsultationspapier vom Februar 2024 deutete auf eine gelockerte Regulierung hin,
indem der ,Nachhilfeunterricht fiir weiterfihrende Schulen® von den strengen Regeln
flr akademische Nachhilfe, wie etwa einer Begrenzung der Nachhilfestunden und
Gemeinnutzigkeit, ausgenommen wurde.

® Ferner wurden in dem Dokument noch einige weitere kleinere Abschwachungen bei
MaBnahmen und Formulierungen vorgenommen.

® Dariber hinaus wurden weitere Spielelizenzen erteilt.

Nachhilfe

® Moderate Preissenkungen flr innovative Arzneimittel in der Erstattungsliste.

® Erarbeitete MaBnahmen zur Férderung der Erforschung, Entwicklung und Vermarktung
innovativer Arzneimittel.

& ® Eingrenzung des Umfangs der Korruptionsbekampfung auf Schllsselpersonal.

Innovative
Medikamente

/[lﬁﬁl'] ® |Im Zuge des Einbruchs an den Kapitalmérkten (Februar 2024) wurde der Chef der
ol Wertpapieraufsichtsbehorde (CSRC) noch vor dem chinesischen Neujahrsfest ausgetauscht.

Kapital- ® Die CSRC dokumentiert das ,Value-Up“-Programm nach chinesischen MaBstaben.
markte
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Anlageziel und Risikoprofil

. Zusammenfassender Risikoindikator
JPMorgan Funds - China Fund Risiken

Geringeres Risiko Hoheres Risiko

Anlageziel 1 2 3 4 “ 6 7

Erzielung eines langfristigen
Kapitalwachstums durch

die vorwiegende Anlage Anlagerisiken Risiken in Verbindung mit den Techniken und Strategien
in Unternehmen in der des Teilfonds
Volksrepublik China (VRC).

Techniken Wertpapiere Genussscheine

Konzentration China Kleinere

Absicherung Schwellenlander Unternehmen

Aktien SPACs
v

Sonstige verbundene Risiken Weitere Risiken, denen der Teilfonds
durch den Einsatz der oben aufgeflhrten Techniken und Wertpapiere
ausgesetzt ist
Wahrung Liquiditat Markt

)\ 4

Ergebnisse fiir den Anteilsinhaber Potenzielle Auswirkungen der oben
genannten Risiken

Verlust Volatilitat Der Wert der Verfehlen des Ziels
Anteilsinhaber Anteile des Teilfonds des Teilfonds.
konnten ihren wird schwanken.

Anlagebetrag zum
Teil oder in voller
Hohe verlieren.

NUR FUR PROFESSIONELLE/QUALIFIZIERTE ANLEGER - NICHT FUR KLEINANLEGER BESTIMMT.

Beidiesem 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. 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, Gbernimmt jedoch keine Gewahrleistung flir deren Vollstandigkeit und Richtigkeit. Die Informationen kénnen jederzeit ohne vorherige Anklindigung geéndert 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. Der Wert, Preis und die Rendite von Anlagen kdnnen Schwankungen unterliegen, die u. a. auf den jeweiligen
Marktbedingungen und Steuerabkommen beruhen. Wahrungsschwankungen kénnen sich nachteilig auf den Wert, Preis und die Rendite eines Produkts bzw. der zugrundeliegenden Fremdwahrungsanlage auswirken. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher
Indikator flr die aktuelle und zukinftige Wertentwicklung. Das Eintreffen von Prognosen kann nicht gewahrleistet werden. Auch fir das Erreichen des angestrebten Anlageziels eines Anlageprodukts kann keine Gewahr dbernommen werden. J.P. Morgan Asset Management ist
der Markenname flir das Vermogensverwaltungsgeschaft von JPMorgan Chase & Co. und seiner verbundenen Unternehmen weltweit. Telefonanrufe bei J.P. Morgan Asset Management kdnnen aus rechtlichen Griinden 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. Da das Produkt in der fUr Sie geltenden Gerichtsbarkeit moglicherweise nicht oder nur eingeschrankt zugelassen ist, liegt es in lhrer Verantwortung sicherzustellen, dass die jeweiligen Gesetze und Vorschriften bei einer
Anlage in das Produkt vollstandig 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
dirfen US-Personen weder direkt noch indirekt angeboten oder verkauft werden. Bei samtlichen Transaktionen sollten Sie sich auf die jeweils aktuelle Fassung des Verkaufsprospekts, des Basisinformationsblatts sowie lokaler Angebotsunterlagen stiitzen. 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 Gber die nachhaltigkeitsrelevanten Aspekte bei der deutschen Informationsstelle, JPMorgan Asset Management
(Europe) S.a r.l., Frankfurt Branch, Taunustor 1, D-60310 Frankfurt oder unter http://www.jpmorganassetmanagement.de; in Osterreich bei JPMorgan Asset Management (Europe) S.a r.l., Austrian Branch, Fihrichgasse 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 erhaltlich. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist auf Deutsch abrufbar unter https://am.jpmorgan.com/de/anlegerrechte.
J.P. Morgan Asset Management kann beschlieBen, den Vertrieb der kollektiven Investments zu widerrufen. Herausgeber in Deutschland: JPMorgan Asset Management (Europe) S.a r.l., Frankfurt Branch, Taunustor 1 D-60310 Frankfurt.
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