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Investisseurs responsables - actions chinoises

Fort rebond d’'Alibaba et de Tencent vs. repli
violent de la technologie !

PERFORMANCE

En juillet, les actions chinoises rebondissement légerement. L'indice MSCI China All Shares gagne 0,8% en € et 1,5%
en §. Il surperforme I'indice Emergents (-3,7% en €), tout comme ses voisins coréens et taiwanais et I'ensemble des
indices mondiaux (CAC40 +1,3%, EuroStoxx +1,2%, Topix +1,3 S&P 500 -1% en €). On constate une forte rotation entre
les valeurs de semi-conducteurs et celles liées a la consommation mais aussi la nécessité pour les fonds locaux de
lever du cash pour participer a I'lPO de CXMT, le 4*™ fabricant mondial de mémoire. Dans ce contexte, GemChina
reste stable en € au cours du mois mais sous-performe son indice de 210ph. Au niveau sectoriel, nos valeurs
technologiques, aprés leur hausse du mois précédent chutent fortement (Jushi -48%, Montage -34%, Naura -22% %) et
impactent négativement la performance du fonds. En revanche, Alibaba et Tencent remontent fortement (+26%, +11%
respectivement), tout comme nos valeurs de consommation (Xiaomi +33%, Trip.com +18%, Bilibili +12%).
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Sous-performance 2026 : -2,0% dont Sélection de titres : +1,5% et Allocation secteur : -3,5%

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps. Elles ne doivent pas étre |'élément
central de la décision d’investissement du souscripteur : les autres éléments figurant sur les rapports de gestion associés & I'OPCVM et les risques
auxquels est exposé le fonds doivent étre pris en considération. Les frais de gestion sont inclus dans la performance.

POSITIONNEMENT DU PORTEFEUILLE

En juillet, nous avons procédé a quelques ajustements mineurs. Nous avons initié une nouvelle position en participant
a la deuxieme plus importante introduction en bourse de Hong Kong (~7 Md$) de Zhongji Innolight, leader des
solutions d'interconnexion optiques (2 % du fonds). La société bénéficie du déploiement de solutions optiques dans les
centres de données dédiés a I'lA. Nous avons renforcé notre exposition a Wuxi Apptech (3 %), BYD (2,5 %) et
Bilibili (2%), la visibilité sur les résultats s'améliorant grace a une dynamique sectorielle favorable. Parallglement,
nous avons financé nos achats par une réduction de notre exposition sur Naura (6%) et Ping An (4%), et par la vente
de nos Hon Hai. GemChina reste principalement exposé aux secteurs industriels les plus_prometteurs comme
I'automatisation et les batteries, lesquels sont principalement représentés par le secteur privé. A ce titre, le fonds est
sous-pondéré sur le marché de Shanghai, fortement dominé par les entreprises d'Etat (19,8 % vs 31,1 % dans I'indice).
En revanche, nous conservons une surpondération a Shenzhen (23,1 % vs 18,9 % dans I'indice) et a Hong Kong (51%
vs 48%).

POINT MACRO

En Chine, le marché a été soutenu par le fort rebond des grandes valeurs internet, a I'image d'Alibaba (+26 %). En
revanche, le secteur technologique a reculé dans le sillage des fabricants asiatiques de semi-conducteurs. Les
investisseurs locaux ont procédé a des prises de bénéfices afin de dégager des liquidités pour participer a
I'introduction en Bourse de CXMT (quatrieme producteur mondial de mémoires DRAM) a Shanghai, ainsi qu'a celle de
Zhongji Inolight @ Hong Kong, I'un des principaux fournisseurs de solutions d'interconnexion optique. Sur le plan
macroéconomique, le Politburo chinois
s'est engagé a mettre en ceuvre une
politique budgétaire plus volontariste et _
une politique monétaire modérément — —
accommodante au second semestre 2026. ...
Les autorités prévoient notamment ..
d'accélérer les dépenses budgétaires et le
déploiement de financements obligataires,
de renforcer les mesures de soutien
contracycligues et  d'introduire,  si
nécessaire, des mesures supplémentaires
ciblées. Les priorités affichées portent sur le soutien a la demande intérieure, le développement de l'initiative « Al+ »,
ainsi que la stabilisation du marché immobilier. Nous pensons que ces mesures ne devraient pas inclure de
subventions directes aux consommateurs. En revanche, elles devraient contribuer a créer un environnement
domestique plus favorable, ce qui conforte notre opinion positive sur les actions chinoises. Dans le domaine de
I'intelligence artificielle, le mois de juillet a été marqué par le lancement de Kimi K3, le grand modele de langage
développé par Moonshot Al, nouvel épisode de la compétition mondiale dans I'/A. K3 a dépassé Grok 4.5 de SpaceX et
s'est hissé a la troisieme place mondiale du classement d'intelligence des modéles établi par Artificial Analysis.
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Données au 31/07/2026. Sources : Gemway Assets, Bloomberg

PERFORMANCE EN €
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REPARTITION PAR PLACE DE COTATION

MSCI
China

AllShares

Shanghai

Shenzhen
Actions A (Shanghai & Shenzhen)
Hong Kong
New York
Actions B (Shanghai & Shenzhen)
Taiwan

31,1%
18,9%
50,0%
48,0%

Autres
Liquidités

REPARTITION PAR SECTEUR
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Consommation Courante
Santé

Services Collectifs
Liquidités




ALLOCATION D'ACTIFS

PAR CAPITALISATION PAR THEMATIQUE 10 PREMIERES POSITIONS
S MSCI China 10 premieres MSCI China
MR onis AllShares positions fanis AlIShares
M 0,0 Croissance Pérenne 80,6% 44,5% Alibaba Hong Kong  10,3% 5.9%
< 00 Cycliques 19,2% 55,5% Tencent Hong Kong  9,0% 8,8%
5wvgs ™= 54 Naura Technology ~ Shenzhen  6,0% 0,5%
-SMAS 0 CATL Shenhen/fK 5.9%  2.1%
m21 Foxconn Industrial Shanghai  5,6% 0,6%
5-10 Md$ 1.2 Shenzhen Inovance ~ Shenzhen  4,1% 0,1%
—— 7 Chow Tai Fook Hong Kong  4,0% 0,1%
10- 50 Md$ 377 Capitalisation boursiere mediane (V) 82688 Ping Anlnsurance HK/Shanghai 40%  1.8%
— 188 Nombre total de positions 32 Jiangsu Hengrui  Shanghai/HK  3,9% 0.4%
50 - 100 Md$ 115 Huaming Power Shenzhen  3,4% 0,0%
Total 56,4% 20,2%
e 45,6 . -
>100 Md$ 376
Liquidités 10,2
En% m Fonds Indice
PRINCIPALES CONVICTIONS (VALEURS)
Stock Active Share (X des surpondérations - valeur/valeur) : 73,2%
Date de lancement :
Fonds +- Fonds +/-
Naura Technology Shenzhen 6.0% +5,5% China Construction Bank HK/Shanghai 0.0% -2,6% 31 octobre 2019
Foxconn Industrial Shanghai 5,6% +5,0% ICBC HK/Shanghai 0,0% -2.0%
Alibaba Hong Kong 10,3% +4,5% Kweichow Moutai Shanghai 0,0% -1.8% e
Shenzhen Inovance Shenzhen 4,1% +4.1% China Merchants Bank HK/Shenzhen 0,0% -1.4% Forme Jurldlque :
CATL Shenzhen/HK 59% +3.8% Meituan Hong Kong 0,0% -1,4% SICAV de droit franc;ais
Compartiment de la SICAV
ATTRIBUTION DE PERFORMANCE YTD GemFunds
Titres détenus Titres non détenus Titres détenus Titres non détenus Indice de référence :
Naura Technology ~ Shenzhen 3,11 Kuaishou Technology ~Hong Kong 0,14  Bilibili HK/US  -091 China construction  HK/Shanghai -0,54 ;
Montage Techno ~ HK/ Shanghai 1,34  Baidu HK/US 0,14  Trip.com HK/US  -0,89 Inde & Commercial ~ HK/Shanghai -0,34 MSCI China All shares
Wuxi Apptech HK/ Shanghai 0,85  Sungrow power Shenzhen 0,13  Shenzhen Inovance  Shenzhen -0,53  Bank of China HK/Shanghai -0,28 (dividel’]des nets féil’]V@SUS)
China Life Ins HK/ Shanghai 0,31  Meituan Hong Kong 0,10  Huaming Power Shenzhen 0,33 Suzhou Dongshan Shenzhen -0,16
CATL HK/ Shanghai 0,18  Xpeng Hong Kong 0,10  Victory Giant HK/Shenzhe -0,34  Advanced Micro Shenzhen -0,15
Devises de quotation :
EUR et USD
STATISTIQUES (3 ANS, €) VALORISATION
VL au 31/07/2026 :
Volatilité de GemChina : 215%  Beta: 093 PER 2026 (X) : 225 Croissance BPA 2026 (e) : 209% 109 22€ (|)
Volatilité de I'indice : 23,0%  Alpha annualisé : -12%  PER 2027 (X): 17.8 Croissance BPA 2027 (e) : 232% 4
Tracking Error : 6.9%  Ratio d'information : -080  Rendement sur dividende : 1,9% 101,68€ (R)
Ratio de Sharpe (**): -0,00 70 61€ (N)
Chiffres basés sur les consensus Bloomberg .
112,345 (1 USD)
104,56$ (R USD)
L'investissement ESG est totalement intégré au sein de notre  Indicateurs ESG GemChina Indice ISIN Part I : FROO13433109
processus d'investissement dans une approche best-in-class. ISIN Part R : FRO013433067
GemChina a obtenu le Label d'Etat ISR en 2021. Il est depuis |onive carbone WAC, 3856 661.9 ISIN Part N :FROO14002SN5
2025, le seul fonds actions Chine a avoir le Label ISR. Tonnes CO2/M d'ouros de CA ISIN P | USD : FROO13433117
De plus, I'ensemble de la gamme est classifiée SFDR article % sociéts r[ 96 8°% 97 6% art .
8. b Sociétés couvertes ,8% 6% ISIN P .
art R USD : FR0013433083
Dans ce cadre, la société a pour objectif de surperformer les
deux criteres ESG ci-contre. Contacts :
) ) . Taux de féminisation du board 24,49% 20,74% . .
Gemway Assets est signataire des UN PRI depuis 2015 6t o, ¢ ccroc’co omoc 100% 9853% Michel Audeban : +33 6 85 83 26 73

I'ensemble de nos fonds on obtenu un rating PRI 5 étoiles.

Pierre Lorre : +33 6 38 18 13 1/
Stefano Franchi: +33 7 70 55 38 06
contact@gemway.com

Le Reporting ESG, ainsi que les Annexes SFDR 2, 4 et Article

10 sont disponibles sur le site www.gemway.com. moyenne pondérée des intensités carbone

SPRIEF gpppans MSC'@ Neop

ARk rK ¥ Site Web :

WWww.gemway.com

(*): Bloomberg BBOOCHNA : indice représentant les fonds ouverts actions chinoises. (**): Le taux sans risque utilisé pour le ratio de Sharpe est le 10 ans allemand. GemChina est conforme aux normes UCITS. Le fonds est investi en actions et présente un risque
de perte en capital. Ce document ne présente pas de caractére contractuel. Ce document, a caractére commercial, a pour but de vous informer de maniére simplifiée sur les caractéristiques du fonds. Les SRI (niveau de risque) sont disponibles sur les DIC, le
fonds est soumis au taux de change. Pour plus d'informations, vous pouvez vous référer au DIC (Document d'Information Clé) et au prospectus disponible sur le site internet www.gemway.com ou contacter votre interlocuteur habituel. Gemway Assets - SAS au
capital de 1.145.000 euros. RCS Paris 753 777 226 - Agrément AMF n°® GP-12000025 du 18/09/2012 - 10, rue de la Paix - 75002 Paris - Tel : +33 1 86 95 22 98. Le Fonds a nommé comme représentant suisse Waystone Fund Services (Switzerland) SA, Av.
Villamont 17, 1005 Lausanne, Suisse, Tél. : +41 21 311 17 77, switzerland@waystone.com. L'agent payeur suisse du Fonds est la Banque Cantonale de Genéve. En ce qui concerne les Actions offertes en ou depuis la Suisse, le lieu d'exécution est le siege social

du Représentant suisse ; le lieu de juridiction est le siege social du Représentant suisse, ou le siége social ou le domicile de I'investisseur.
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Données au 31/07/2026. Sources : Gemway Assets, Bloomberg
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