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Hanya untuk distributor

Tahun lalu begitu menantang bagi ekuitas Tiongkok karena pasar diterpa
oleh pembatasan Covid dan sektor properti yang terseok-seok. Investor
pasti berharap Tahun Kelinci yang segera tiba akan lebih menghasilkan
karena awan badai makro telah berlalu, kepercayaan bisnis telah kembaili,
dan berbagai sektor utama sepertinya terus mendapatkan keuntungan dari
upaya pemerintah untuk meningkatkan swasembada Tiongkok.

Informasi penting

— Tahun Kelinci hadir saat investor
Tiongkok mengharapkan tanda-tanda
kebangkitan pasar pada akhir
2022—setelah tahun yang sukar—
mengisyaratkan akan datangnya
peruntungan yang lebih baik.

— Dengan valuasi ekuitas yang terlihat
wajar dan pendapatan korporat yang
berpotensi untuk bangkit kembali,
terdapat perkembangan dalam
dua persoalan yang memengaruhi
sentimen pasar selama tahun lalu—
kebijakan nol Covid pemerintahdan
kesulitan yang dialami sektor properti.

— Investor dapat juga mengeksplorasi
kasus investasi jangka panjang
untuk Tiongkok di sekitar inovasi
teknologi dan perkembangan iklim
di tengah upayanya untuk mencapai
swasembada.

Pada 22 Januari nanti, Tiongkok mengawali
tahun barunya yang disimbolkan dengan
kelinci air. Binatang ini dipercaya mewakili
umur panjang, kedamaian, kemakmuran, dan
keberuntungan. Sebaliknya, tahun lalu tidak
dapat digambarkan sebagai hoki. Indeks MSCI
China turun 14,7% terutama karena kebijakan

Interpreting

nol Covid negara ini dan permasalahan yang
terus menggayuti sektor properti.

Salah satu kejadian paling penting pada

2022 adalah terpilihnya kembali Presiden Xi
Jinping untuk masa jabatan ketiga di Kongres
Nasional Ke-20 Partai Komunis Tiongkok pada
bulan Oktober. Pencapaian bersejarah ini
mengisyaratkan bahwa akan ada keberlanjutan
kebijakan secara umum dari sini.

Hal yang menjadi catatan penting bagi investor
adalah ambisi Presiden Xi Jinping untuk menjad-
ikan Tiongkok lebih berswasembada lagi dalam
rangkaian industri yang lebih luas sehingga
mengurangi ketergantungan terhadap rantai
pasok global. Hal ini dapat terwujud menjadi
serangkaian kesempatan investasi. Sementara
itu, ketegangan politik antara AS dan Tiongkok
sepertinya sudah mengendur untuk saat ini
dengan pertemuan antara Presiden Xi dengan
Presiden Biden di pertemuan puncak G20, yang
mengindikasikan peningkatan hubungan di
antara keduanya.

Tahun 2022 sebenarnya tidak sepenuhnya buruk
bagi investor karena tanda-tanda kebangkitan
pasar menjelang akhir tahun memberikan hara-
pan lebih positif untuk 2023. Tahun ini investor
Tiongkok mengharapkan cipratan peruntungan
yang konon dibawa oleh kelinci, tetapi kami
yakin bahwa sejumlah kondisi memang sudah
lebih mendukung untuk tahun yang lebih baik.
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Bagan 1: Kinerja pasar ekuitas Tiongkok sejak 2021 (didasarkan ulang menjadi 100, mata uang lokal)
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Sumber: Refinitiv Datastream, Allianz Global Investors, per 30 Desember 2022. Berdasarkan kinerja total tingkat pengembalian kotor, dalam
USD. Pasar dan kondisi ekonomi dapat berubah dengan cepat, semua opini serta pandangan yang disampaikan di sini merupakan penilaian
pada tanggal penulisan dan dapat berubah setiap saat tanpa pemberitahuan terlebih dahulu dan tanpa kewajiban untuk memperbarui.
Kinerja sebelumnya, atau prediksi, proyeksi, dan perkiraan apa pun, tidak menggambarkan kinerja pada masa mendatang. Informasi di atas
disebutkan sebagai contoh semata dan tidak boleh dianggap sebagai rekomendasi untuk membeli atau menjual sekuritas atau strategi apa

pun, atau sebagai saran investasi.

Valuasi ekuitas Tiongkok tampak wajar dan pendapatan
korporat bisa bangkit kembali, tetapi faktor yang paling
penting adalah bahwa perkembangan sudah terjadi di dua
area yang menjadi penyebab terbesar masalah tahun laly,
yaitu Covid dan pasar properti sebagaimana dijelaskan di
bawah. Sementara untuk prediksi lebih jauh lagi, sejumlah
tema jangka panjang bisa membuat Tiongkok menarik
untuk kasus investasi jangka panjang.

Alasan optimisme pada 2023, kebijakan Covid berbalik
arah...

Setelah kebijakan nol Covid dipertahankan dalam Kongres
Partai pada Oktober, kurang dari satu bulan kemudian,
kebijakan ini dibatalkan. Di tengah protes rakyat yang
meluas—yang jarang terjadi di Tiongkok—pemerintah
memutuskan untuk tidak lagi mencoba membasmi
kemunculan Covid di tingkat lokal dengan memberlakukan
pembatasan ketat.

Karena tingkat vaksinasi di Tiongkok masih rendah, dampak
kebijakan yang berbalik arah ini adalah peningkatan besar
infeksi Covid setelahnya, yang diperkirakan mencapai sekitar
250 juta orang dalam 20 hari pertama Desember saja.
Namun, pasar merespons baik berita perubahan kebijakan
tersebut dan menantikan terbukanya kembali ekonomi.
Konsumen pada awalnya berhati-hati dengan tetap

berada di rumah alih-alih mengunjungi tempat belanja dan
restoran, tetapi pengenduran pembatasan bisa memulai
pelepasan permintaan konsumen yang tertahan selama

tiga tahun karena masyarakat menghemat uang selama
penerapan pembatasan.

Terdapat tanda-tanda bahwa Liburan Imlek akan
menyaksikan ledakan pemesanan tiket perjalanan dan ini
bisa menjadi awal dari pengeluaran konsumen. Akibatnya,
saham perusahaan perjalanan, ritel, dan terkait liburan
telah memimpin pasar saham dalam beberapa minggu
terakhir,

...pemerintah pun membantu pengembang properti yang
kehabisan dana

Sektor properti yang lebih stabil bisa menjadi katalis lain
bagi pemulihan kepercayaan dan konsumsi pada 2023.
Sebagai pendorong, pemerintah mulai memberikan
bantuan yang lebih langsung bagi pengembang properti
untuk membantu penyelesaian pembangunan rumah yang
sudah terjual di muka. Pemerintah juga telah member-
lokukan beberapa kebijakan, termasuk memperpanjang
periode pelunasan, memastikan tambahan pinjaman bank,
melanjutkan pembiayaan pasar ekuitas, dan memperluas
jaminan obligasi pemerintah untuk meringankan tekanan
yang dihadapi pengembang.

Dengan populasi Tiongkok yang terus menua serta tingkat
kelahiran yang menurun, sektor properti diperkirakan
mengalami penurunan struktural secara bertahap. Namun,
dalam jangka pendek, peringanan masalah keuangan
yang dihadapi sektor ini dapat membantu membangun
kembali kepercayaan dan memfasilitasi pemulihan
ekonomi makro.
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Bagan 2: Pengeluaran dan pertumbuhan litbang global
(Miliar USD)
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Sumber: Data OECD 2019. Informasi di atas diberikan sebagai
contoh semata dan tidak boleh dianggap sebagai rekomendasi
untuk membeli atau menjual sekuritas atau strategi apa pun,
atau sebagai saran investasi

Kami perkirakan bahwa perubahan sejumlah kebijakan ini
akan menjadi jalan bagi akselerasi pertumbuhan ekonomi
dan berpeluang memberikan imbas bagi pendapatan
korporat, terutama pada paruh kedua 2023.

Kasus investasi jangka panjang: upaya Tiongkok menca-
pai swasembada

Membaiknya prospek jangka pendek Tiongkok juga bisa
menjadi saat yang tepat untuk mengusung lagi peluang
strategis yang dapat ditawarkan negara ini bagi investor
aktif yang memiliki pandangan jangka panjang.

Pada tahap akhir transformasinya, Tiongkok berfokus
pada mengamankan kesejahteraan ekonomi dengan
tetap meredam ketegangan geopolitis.* Hal ini mencakup
dorongan peningkatan swasembada dengan berfokus
pada kemampuan dan sumber daya lokal, terutama da-
lam sejumlah bidang seperti perangkat lunak, energi, dan
pasokan makanan, yang berkaitan erat dengan keamanan
nasional. Tiongkok tengah meningkatkan kemampuan
manufakturnya dengan mengotomatiskan lebih banyak
proses dan mengembangkan industri manufaktur semikon-
duktor domestik. Hal ini akan menguntungkan seiring
dengan peningkatan permintaan yang terkait dengan
kemajuan teknologi seperti transportasi cerdas.

Inovasi teknologi ramah lingkungan

Sebagai bagian dari upaya mencapai swasembada,
Tiongkok melakukan investasi besar di sektor teknologi

Bagan 3: Uraian pembangkit listrik Tiongkok
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Sumber: Goldman Sachs, Januari 2022. Ini bukan rekomendasi atau
saran investasi untuk membeli atau menjual sekuritas apa pun

dan tidak boleh dianggap sebagai saran investasi. Sekuritas yang
disebutkan sebagai contoh di atas belum tentu akan dicantumkan
dalam portofolio pada saat dokumen ini diungkapkan atau pada
tanggal mendatang lainnya. Informasi di atas disebutkan sebagai
contoh semata dan tidak boleh dianggap sebagai rekomendasi
untuk membeli atau menjual sekuritas atau strategi apa pun, atau
sebagai saran investasi

ramah lingkungan. Tiongkok sudah menjadi pemimpin di
sektor energi terbarukan dengan lebih dari 70% keluaran
global dalam rantai produksi tenaga surya? dan merupa-
kan pasar terbesar untuk kendaraan bertenaga listrik
dengan meraup 40% penjualan global.?

Tiongkok menargetkan puncak emisi karbon pada
2030 dan emisi karbon nol pada 2060 dan hal ini dapat

Lima alasan Tahun Kelinci dapat menjadi perun-
tungan bagi investor

1. Pengenduran upaya nol Covid dapat
melepaskan permintaan konsumen yang
tertahan selama tiga tahun sehingga turut
mendorong pertumbuhan ekonomi.

2. Kebijakan untuk mengendurkan tekan
pembiayaan dalam pasar properti juga dapat
mendukung ekonomi.

3. Ketegangan dengan AS sepertinya juga mereda.

4. Upaya Tiongkok untuk berswasembada bisa
menguntungkan bagi sejumlah sektor, seperti
perangkat lunak, perawatan kesehatan,
semikonduktor, dan kendaraan listrik.

5. Valuasi ekuitas Tiongkok berada di level yang
wajar dan kami yakin kondisinya sudah sesuai
bagi pemulihan pendapatan.

1. Baca selengkapnya: China’s Phase 3: a new chapter in its epic story (allianzgi.com)

2. Forbes, per 31 Maret 2022
3. Virta Global, per 30 Juni 2021



Tahun Kelinci: lebih hoki bagi investor?

menghadirkan tantangan bagi negara yang masih sangat
tergantung dengan bahan bakar fosil dan masih terus
membangun PLTU batu bara yang baru. Namun, mereka
terus mendukung kebijakan untuk energi surya dan angin
serta meningkatkan infrastruktur teknologi yang terkait
sehingga akan membantu transisinya menjadi lebih ramah
lingkungan.

Peluang dalam bidang perawatan kesehatan dan jasa

PDB. Peningkatan investasi harus menjadi prioritas karena
tekanan terhadap sistem perawatan kesehatan akan terus
meningkat seiring dengan 398 juta orang—hampir 30%
populasi Tiongkok—yang akan berusia 65 atau lebih tua
pada 2060.

Sementara itu, reformasi dalam pasar keuangan, termasuk
liberalisasi pasar modal serta peningkatan infrastruktur
pasar yang tengah berlangsung, bisa menguntungkan

perusahaan jasa keuangan dan mendukung prospek
ekonomi yang lebih luas. Meski memang sulit untuk
memprediksi situasi pada tahun yang akan datang,
terutama untuk pasar yang selalu bergejolak seperti
Tiongkok, terdapat sejumlah alasan untuk berpandangan
positif menjelang datangnya Tahun Kelinci.

keuangan

Terdapat lingkup inovasi dan pertumbuhan yang sangat
besar dalam sektor perawatan kesehatan Tiongkok yang
menjadi sorotan karena Covid. Pengeluaran untuk per-
awatan kesehatan di Tiongkok masih tertinggal dibanding-
kan dengan UE, Jepang, dan AS jika ditinjau dari persentase

Investasi melibatkan risiko. Nilai investasi dan pendapatan yang dihasilkan dapat berfluktuasi, dan investor mungkin tidak
mendapatkan kembali pokok yang diinvestasikan. Kinerja masa lalu bukan merupakan indikator untuk kinerja masa depan. Dokumen
ini adalah komunikasi pemasaran. Dokumen ini hanya untuk tujuan informasi. Dokumen ini bukan merupakan nasihat investasi atau
rekomendasi untuk membeli, menjual, atau menahan surat berharga apa pun dan tidak akan dianggap sebagai penawaran untuk
menjual atau ajokan untuk membeli surat berharga apa pun.

Pandangan dan pendapat yang diungkapkan dalam dokumen ini, yang dapat berubah tanpa pemberitahuan, adalah milik penerbit
atau perusahaan afiliasinya pada saat publikasi. Data tertentu yang digunakan berasal dari berbagai sumber yang diyakini dapat
diandalkan, tetapi keakuratan atau kelengkapan data tidak dijamin dan tidak ada tanggung jawab yang ditanggung atas kerugian
langsung atau yang bersifat konsekuensial yang timbul dari penggunaannya. Duplikasi, publikasi, ekstraksi, atau transmisi konten,
terlepas dari bentuknya, tidak diizinkan.

Materi ini belum pernah ditinjau oleh otoritas pengawas mana pun. Di Tiongkok daratan, dokumen ini digunakan untuk skema
Qualified Domestic Institutional Investor sesuai dengan peraturan perundang-undangan yang berlaku, dan untuk tujuan informasi
semata. Dokumen ini bukan merupakan bagian dari penawaran umum berdasarkan Undang-Undang Nomor 26.831 Republik
Argentina dan Resolusi Umum No. 622/2013 NSC. Sesuai bab 4 Surat Keputusan 2555 tahun 2010, komunikasi ini murni untuk tujuan
informasi dan sama sekali bukan merupakan promosi atau publikasi produk dan/atau layanan Allianz Global Investors di Kolombia
atau bagi penduduk Kolombia. Komunikasi ini sama sekali tidak bertujuan untuk memulai pembelian suatu produk atau penyediaan
layanan yang ditawarkan oleh Allianz Global Investors, baik secara langsung maupun tidak langsung. Dengan menerima dokumen ini,
setiap penduduk Kolombia mengakui dan menyatakan bahwa mereka menghubungi Allianz Global Investors atas inisiatifnya sendiri
dan komunikasi tersebut sama sekali bukan berasal dari kegiatan promosi atau pemasaran yang dilaksanakan oleh Allianz Global
Investors. Penduduk Kolombia menyatakan bahwa akses ke halaman jejaring sosial Allianz Global Investors dalam bentuk apa pun
dilakukan atas tanggung jowab dan inisiatifnya sendiri dan sadar bahwa mereka mungkin mengakses informasi tertentu mengenai
produk dan layanan Allianz Global Investors. Komunikasi ini murni bersifat privat dan rahasia dan tidak boleh diproduksi ulang.
Komunikasi ini bukan merupakan penawaran umum sekuritas di Kolombia sesuai dengan peraturan penawaran umum yang tercantum
dalam Surat Keputusan 2555 tahun 2010. Komunikasi ini dan informasi yang tertuang dalam dokumen ini bukan merupakan
permintaan penawaran oleh Allianz Global Investors atau afiliasinya untuk menyediakan produk finansial apa pun di Brasil, Panama,
Peru, dan Uruguay. Di Australia, materi ini disajikan oleh Allianz Global Investors Asia Pacific Limited (“AllianzGI AP”) dan hanya
ditujukan untuk digunakan oleh konsultan investasi serta investor perusahaan/profesional lainnya, bukan untuk investor retail umum
atau perorangan. AllianzGl AP tidak memegang lisensi untuk menyediakan layanan finansial kepada klien retail di Australia. AllianzGl
AP dibebaskan dari persyaratan untuk memegang lisensi Australian Foreign Financial Service sesuai Undang-Undang Perusahaan
(Corporations Act) 2001 (Cth) berdasarkan ASIC Class Order (CO 03/1103) sesuai ketentuan penyediaan layanan finansial khusus untuk
klien grosir. AllianzGl AP memegang lisensi dan berada di bawah regulasi dari Komisi Sekuritas dan Futures Hong Kong sesuai dengan
hukum negara Hong Kong yang berbeda dari hukum negara Australia.

Dokumen ini didistribusikan oleh perusahaan-perusahaan Allianz Global Investors berikut: Allianz Global Investors GmbH, perusahaan
investasi di Jerman, di bawah otoritas Jerman Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin); Allianz Global Investors (Schweiz)
AG; di HK, oleh Allianz Global Investors Asia Pacific Ltd., yang memegang lisensi dari Komisi Sekuritas dan Futures Hong Kong; di
Singapura, oleh Allianz Global Investors Singapore Ltd., yang berada di bawah regulasi dari Otoritas Moneter Singapura [No. Registrasi
Perusahaan 199907169Z]; di Jepang, oleh Allianz Global Investors Japan Co.,, Ltd,, terdaftar di Jepang sebagai Operator Bisnis
Instrumen Keuangan [No. Registrasi Direktur Biro Keuangan Lokal Kanto (Operator Bisnis Instrumen Keuangan), No. 424], Anggota
Asosiasi Penasihat Investasi Jepang, Asosiasi Dana Investasi, Jepang dan Asosiasi Perusahaan Instrumen Keuangan Tipe II; di Taiwan,
oleh Allianz Global Investors Taiwan Ltd., yang memegang lisensi dari Komisi Pengawas Keuangan di Taiwan; dan di Indonesia, oleh PT.
Allianz Global Investors Asset Management Indonesia yang memegang lisensi dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK) Indonesia.



