PERFORMANCE

En juillet, les marchés chinois continuent leur ascension, en dépit de nouvelles relativement moroses sur le plan
politique et économique. Dans ce contexte, I'indice MSCI China All Shares gagne 4,6% en $ et 7,3% en €, surperforme
I'indice Emergent (+4,5% en €) tout comme I'indice mondial (+3,9% en €). Aprés une mauvaise performance en juin,
les titres internet rebondissent (Tencent +9,3%, Alibaba +5,4%), tout comme les secteurs de la santé (Jiangsu Hengrui
A +21%) et de I'assurance (Ping An +8,2%). En revanche, BYD continue de souffrir (-4%) et Xiaomi subit une prise de
profit (-11%) apres son fort rebond en juin dernier. Dans cet environnement, GemChina gagne 6,9% en € sur le
mois et sous-performe son indice de 40pb. Au cours du mois, le fonds souffre Iégérement de son absence
d'investissement dans le pétrole, ainsi que de la baisse de Xiaomi.

EN EURO EN DOLLAR

Annualisée
depuis création

+43% +137% +27.6% -2.9% -156% +1.7%
+42% +129% +263% -59% -199% +0,6%

mgﬁ;:; +46% +169% +340% +134% -7.7% +2,7%

+46% +169% +340% +115% -17.0% +0,4%

Annualisée
depuis création

+69%  +27% +206% -136% -12,8% +1,2%
+68% +21% +194% -163% -17,3% +0,1%

+73% +58% +267% +10%  -46% +2.2%

1mois  YTD 1an 3ans Sans 1mois  YTD 1an 3ans b5ans

+713% +58% +267% -07% -143% -0,0%

Sous-performance 2025 : -3,1% dont Sélection de titres : -2,8% et Allocation secteur : -0,3%

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps. Elles ne doivent pas étre I'élément
central de la décision d'investissement du souscripteur : les autres éléments figurant sur les rapports de gestion associés a '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

Notre portefeuille a peu évolué en juillet. Nous avons completement vendu notre position dans Meituan, en raison de
I'intensification de la concurrence apres I'entrée de JD.com dans le secteur des services de livraison de repas. Par
ailleurs, nous avons initié une nouvelle position dans Bilibili (2,6% du fonds), une plateforme de divertissement en
ligne destinée aux jeunes consommateurs ainsi que dans Hesai (1 % du fonds), un leader dans les solutions LiDAR.
Nous avons également augmenté notre exposition a CATL (6,2%), et a Xiaomi (4,2%), en raison d'une meilleure
visibilité sur les bénéfices. Nous avons également augmenté notre exposition a Beijing Oriental Yuhong (2,3%). La
société a recu I'aval des autorités chinoises pour augmenter ses prix (campagne politique contre I" « involution » /
déflation des prix). En termes de places boursiéres, GemChina reste sous-pondéré a Shanghai (12% vs 28,6% dans
I'indice - les sociétés cotées sont pour beaucoup des entreprises d'Etat). En revanche, le fonds est surpondéré a
Shenzhen (16,8% vs. 14,2% dans I'indice) et & Hong Kong (60,8% vs. 53,6% dans I'indice).

POINT MACRO

En juillet, la Chine a intensifié sa campagne « anti-involution », visant a limiter la concurrence excessive et les guerres
de prix qui sévissent dans plusieurs secteurs industriels. Plusieurs signaux politiques sont venus appuyer cette
orientation : le Conseil d'Etat a exprimé ses préoccupations concernant la concurrence dans le secteur des véhicules
électriques ; I'Autorité de la Concurrence a convoqué les principales plateformes de livraison de repas en ligne ; le
Ministere de I'Industrie et des Technologies de I'information a annoncé des réformes de I'offre dans dix secteurs clés
et I'Agence Nationale pour I'énergie a publié une directive visant a limiter la surproduction de charbon... Ces
annonces ont ravivé I'espoir des investisseurs quant a la mise en ceuvre de réformes structurelles de I'offre et a une
éventuelle sortie de la déflation des prix a la production (PPI). Malheureusement, la réunion du Politburo de
juillet s'est conclue sans nouvelles mesures de relance a court terme, ni feuille de route claire pour Iapplication
concrete de I'agenda « anti-involution ».

Sur le plan international, les relations commerciales entre les Etats-Unis et la Chine ont montré des signes
d'amélioration. L'annonce, a la mi-juillet, de la reprise des ventes de puces H20 a la Chine par Nvidia a constitué une
surprise positive, tout comme la décision de I'administration Trump de prolonger les discussions sur la tréve tarifaire.
Malgré un PMI manufacturier en repli (49,3), confirmant un affaiblissement de I'activité industrielle, nous anticipons
une amélioration graduelle du sentiment dans les mois a venir.

Cette inflexion pourrait &tre portée par la progression des négociations commerciales sino-américaines, le maintien du
soutien des politiques domestiques, et une éventuelle amélioration des résultats des entreprises.

Données au 31/07/2025. Sources : Gemway Assets, Bloomberg
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ALLOCATION D'ACTIFS

PAR CAPITALISATION PAR THEMATIQUE 10 PREMIERES POSITIONS
S MSCI China 10 premieres MSCI China
MR onis AllShares positions fanis AllShares
M 0,0 Croissance Pérenne 78,7% 53,6% Tencent Hong Kong  10,0% 11.4%
< 00 Cycliques 19,7% 46,4% Alibaba HK/US 8,1% 6.4%
- 33 CATL HK/Shenzhen 61%  1,2%
1-5Md§ 28 Jiangsu Hengrui ~ HK/Shanghai  5,8% 0,4%
— 83 Ping An Insurance  HK/Shanghai  5,6% 1.8%
5-10 Md$ 12,2 Shenzhen Inovance ~ Shenzhen  4,4% 0,1%
—— 5, Xiaomi Hong Kong  4,2% 2.9%
10-50 Mds 34,6 Capitalisation boursiére médiane (M$) 52023 Sunny Optical Hong Kong ~ 3,8% 0.2%
— 179 Nombre total de positions 33 China Life HK/Shanghai  3,7% 0.7%
50 - 100 Md$ 102 HKEX HongKong  3.2% 0,0%
Total 54.8% 252%
e 44,0 2 b
>100 Md$ 40,1
Liquidités m 1,6
En% [ Fonds Benchmark
PRINCIPALES CONVICTIONS (VALEURS)
Stock Active Share (X des surpondérations - valeur/valeur) : 70,8%
Date de lancement :
Fonds Fonds +- 31 octobre 2019
Jiangsu Hengrui HK/Shanghai 5.8% 5,4% China Construction Bank HK/Shanghai 0.0% -2,7%
CATL HK/Shenzhen 6,1% 4,9% ICBC HK/Shanghai 0,0% -1,8%
Shenzhen Inovance Shenzhen 4,4% 4,3% China Merchants Bank HK/Shanghai 0,0% -1.6% . . .
Ping An Insurance AK/Shanghai 56% 38%  Bankof China HK/Shanghai 0.0% 1.3% Forme juridique :
Sunny Optical Hong Kong 3,8% 3,6% Netease Hong Kong / US 0,0% -1.1% SICAV de droit fran(;ais
Compartiment de la SICAV
ATTRIBUTION DE PERFORMANCE YTD GemFunds
Titres détenus Titres non détenus Titres détenus Titres non détenus Indice de référence :
Xiaomi HongKong 1,76  JD.com HK/US 0,20 NariTech Shanghai  -0,82 China Cons Bank HK /Shang -0,46 MSC| Chma All shares
Jiangsu Hengrui~ HK/Shanghai 1,18 Wuliangye Shenzhen 0,11 New Oriental HK/US  -0,62 Netease HK/US  -0,38 - . _
China Life HK /Shanghai 0,96  China Yangtze Power ~ Shanghai 0,09 SNIBE Shenzhen 053 Kuaishou Hong Kong -0,29 (dividendes nets réinvestis)
HK Stock Exchange  Hong Kong 0,81 Yum China HK/US 0,09 Meituan Hong Kong  -0,45 Pop Mart Hong Kong -0,28
Chow Tai Fook HongKong 0,52 East Money Shenzhen 0,08  CATL HK /Shenz  -0,41 Innovent Hong Kong  -0,25
Devises de quotation :
EUR et USD
STATISTIQUES (3 ANS, €) VALORISATION
VL au 31/07/2025 :
Volatilité de GemChina : 237%  Beta: 093 PER 2025 (X) : 208 Croissance BPA 2025 (e) : 14,3% 107.50€ (|)
Volatilité de I'indice : 26,9%  Alpha annualisé : -6,0%  PER 2026 (X): 175 Croissance BPA 2026 (e) : 17.9% ‘
Tracking Error : 10,4% Ratio d'information : -0,79  Rendement sur dividende : 2,0% 101,13€ (R)
Ratio de Sharpe (**): -0,32 69 57€ (N)
Chiffres basés sur les consensus Bloomberg 11 0, 0 3$ (| us D)
103,49$ (R USD)
I . . . ISIN Part | : FRO0134331
L'investissement ESG est totalement intégré au sein de  Indicateurs ESG GemChina Benchmark S a 0015433109
notre processus d'investissement dans une approche ISIN Part R : FR0013433067
best-in-class.
ISIN Part N :FRO014002SN5
GemChina a obtenu le Label d'Etat ISR en 2021. Il est  |yiensite carbone WACI, 336 551 ISIN Part | USD : FRO013433117
depuis 2025, le seul fonds actions Chine a conserver 1. cozm deuros de cA
le Label ISR. De plus, I'ensemble de la gamme est o ¢ cisc coertes 100% 100% ISIN Part R USD : FR0013433083
classifiée SFDR article 8. ’ ? ?
Dans ce cadre, la société a pour objectif de surperformer  Taux de féminisation du board ~ 20% 18% Contacts :
les deux critéres ESG ci-contre. % sociétés couvertes 100% 99%

Michel Audeban : +33 6 85 83 26 73
Pierre Lorre : +33 6 38 18 1317
Stefano Franchi: +33 7 70 55 38 06
contact@gemway.com

Gemway Assets est signataire des UN PRI depuis 2017 et

T L i ;moyenne pondérée des intensités carbone
I'ensemble de nos fonds on obtenu un rating 4 étoiles.

Le Reporting ESG, ainsi que les Annexes SFDR 2, 4 et
Article 10 sont disponibles sur le site www.gemway.com.
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Site Web :
WWW.gemway.com
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(*): 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 siege
social ou le domicile de I'investisseur.
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Données au 31/07/2025. Sources : Gemway Assets, Bloomberg
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