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INFORMACION FONDO
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1. Politica de inversion y divisa de denominacién
Categoria Divisa de denominacion

Tipo de Fondo: Fondo subordinado de IIC extranjera EUR

Vocacion Inversora: Global. Perfil de riesgo: 3 en una escala desde el 1 al 7

Fondo subordinado que invierte mas del 85,00% en JPM MULTI-MANAGER ALT. S1 ACC, registrado en CNMV con nimero de registro 25, gestionado por
JPMORGAN ASSET MANAGEMENT (EUROPE) SARL, y cuyo depositario es J.P. Morgan SE - Luxembourg Br.

Los inversores pueden consultar el informe completo, que contiene el detalle de la cartera de inversiones, y el informe simplificado, asi como el folleto del fondo o
sociedad en el que esta institucion invierte principalmente en los Registros de la CNMV y por medios telematicos en www.jpmorganassetmanagement.es.
Descripcion general

La IIC Principal promueve caracteristicas medioambientales y/o sociales positivas que observan buenas practicas de gobernanza. La IIC principal invierte sin
determinar porcentajes, directamente o mediante derivados, en renta variable, deuda publica y corporativa (incluidas cédulas hipotecarias y deuda alto rendimiento),
valores convertibles, instrumentos de indices de materias primas, OICVM, OIC, ETF y REIT, de emisores de cualquier pais, incluidos emergentes. Se asignan
diversificadamente activos a varias Gestoras delegadas no afiliadas a JPMorgan Chase &amp; Co. que aplican estrategias no tradicionales o alternativas: arbitraje de
fusiones/event driven, long/short equity, valor relativo, crédito, oportunistas/macro y cobertura de cartera, para generar rentabilidad con reducida volatilidad y escasa
sensibilidad a los mercados tradicionales (renta fija/renta variable). Podra invertir de forma limitada en deuda distressed y bonos catastrofe, hasta 15% en titulizaciones
(MBS/ABS), hasta 10% en bonos convertibles contingentes (Coco) y hasta 20% en compaiiias de adquisicion con fines especiales (SPAC). Sin restricciéon por
calificacion crediticia (toda la renta fija puede ser de baja calidad), ni por duraciéon media de cartera de Renta Fija. Podra existir concentracion (sectores, mercados o
divisas). La inversion en renta variable de baja capitalizacion o renta fija de baja calidad puede influir negativamente en la liquidez del fondo Exposicion a riesgo
divisa (distinta a USD): 0-100% Exposicion a riesgo de mercado por derivados calculada por metodologia VaR absoluto (99% confianza) a 1 mes, con una pérdida
maxima mensual en condiciones normales del 20%. Nivel de apalancamiento previsto por derivados: 450%, indicativo solamente. El apalancamiento puede superar
este nivel sustancialmente de forma ocasional, sin ningtn tipo de limitacion. La IIC Principal podra invertir hasta 10% en IIC armonizadas o no. Se podra operar con
derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con
la finalidad de cobertura y de inversion. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y
por la inexistencia de una camara de compensacion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es del 450,00
%. La estrategia de inversion del fondo conlleva una alta rotacion de la cartera. Esto puede incrementar sus gastos y afectar a la rentabilidad. El porcentaje de
patrimonio no invertido en el fondo en el que se invierte principalmente se invertira en efectivo, depdsitos o cuentas a la vista en el depositario o en compraventas con
pacto de recompra a un dia en valores de deuda publica con un rating minimo igual al del Reino de Espafia. El objetivo es la revalorizacion a largo plazo mediante
estrategias alternativas, tomando como referencia la rentabilidad del indice ICE BofA SOFR O/N Rate Index TR USD Hedged to EUR, solo a efectos comparativos.
Este fondo puede invertir un porcentaje del 100% en emisiones de renta fija de baja calidad crediticia, por lo que tiene un riesgo de crédito muy elevado.

Operativa en instrumentos derivados

Podra operar con instrumentos derivados con la finalidad de cobertura de riesgos o inversion para gestionar de un modo mas eficaz la cartera que, en su caso, esta
concretamente descrito en el Folleto Informativo.
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

2. Datos econoémicos
2.1. Datos generales.

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

N° de participaciones N° de participes
CLASE Divisa
Periodo Actual Periodo Actual

Beneficios brutos distribuidos por

Distribuye

participacion

Periodo Actual

Inversion minima o
Dividendos

CLASE A UNIF.MULTI-MANAGER 4.977.008,30 5.536.314,63 1.571 1.764 EUR 0,00 0,00 6,00 Euros NO
CLASE P UNIF.MULTI-MANAGER 985.919,31 1.145.014,96 114 136 EUR 0,00 0,00 30.000,00 Euros NO
Patrimonio (en miles Valor liquidativo de la participacién
el | Diciembre | Diciembre | Diciembre A final del | Diciembre | Diciembre | Diciembre
4 periodo 2023 2022 2021 periodo 2023 2022 2021
CLASE A UNIF.MULTI-MANAGER | EUR 29.288 32.114 38.800 45.696 CLASE A UNIF.MULTI-MANAGER | EUR 5,8848 5,8006 5,6778 6,1252
CLASE P UNIF.MULTI-MANAGER | EUR 5.964 6.815 8.666 10.347 CLASE P UNIF.MULTI-MANAGER EUR 6,0489 5,9521 5,8057 6,2412




Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado

Comision de gestion

Sistema de

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
CLASE A UNIF.MULTI-MANAGER 0,62 0,62 0,62 0,62 patrimonio al fondo
CLASE P UNIF.MULTI-MANAGER 0,45 0,45 0,45 0,45 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado

Periodo

Base de cilculo
Acumulada

CLASE A UNIF.MULTI-MANAGER
CLASE P UNIF.MULTI-MANAGER

0,02
0,02

0,02
0,02

patrimonio
patrimonio

Periodo Actual Periodo Anterior Aiio Actual

Indice de rotacién de la cartera

0,01 0,01 0,01 0,02

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

1,17 1,34 1,17 0,98

Nota: El periodo se refiere al semestre. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio se refieren a los ultimos disponibles.

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A UNIF.MULTI-MANAGER Divisa de denominaciéon: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

2

| 1,45 -1, 64 3,15

Acumulado

Rentabilidad -1 00 -7, 30

Medidas de riesgo (%
’l'nmestr.ll Anual

-
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 344 323 357 398 300| 3.69] 560
Ibex-35 13,09 1440 11,83 12,87| 1224 1416] 1953
Letra Tesoro 1 aiio 0,52 0,45 0,59 0,52 0,51 3,06 0,92
ICE BOFA SOFR 0,13 0,15
TR US HEDGED
EUR
vaR histéricotii) | 343] 343 337] 333 344| 333] 337] |

(ii) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A
modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. S6lo se informa de la volatilidad para los
periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo
de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo
de referencia.

Evolucion del valor liquidativo de los ultimos 5 afios
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 17 de Diciembre de 2021.

Trimestre Actual 0 afio

Rentabilidades extremas|

Rentabilidad minima (%) -0,46 | 13/06/2024 -0,46 | 13/06/2024

Ultimos 3 afios
Fecha
Rentabilidad maxima (%) 0,44 | 05/04/2024 0,68 | 14/02/2024

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se
haya modificado su vocacion inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no
presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion homogénea
en el periodo.

Ratio de ﬁastos (% s/ Satrimonio medio)

.
=
2
ES Actual & 2023 2021 2019
g e 2024 2023
1,41 071 070 0,71 0,71 2,82

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referenmaA comision de gestlon sobre patrlmomo,
comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de
gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
fondos/compartimentos que invierten méas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los
gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de
suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de
transaccion por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en
el ratio de gastos.

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios
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A) Individual CLASE P UNIF.MULTI-MANAGER Divisa de denominacién: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral

Acumulado

Rentabilidad

0,91

Trimestre Actual Ultimos 3 aiios
3 Fecha

tremas(i)
I T A N
Rentabilidad minima (%) -0,46 | 13/06/2024 -0,46 | 13/06/2024
Rentabilidad maxima (%) 0,44 | 05/04/2024 0,68 | 14/02/2024

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se
haya modificado su vocacion inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no
presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion homogénea
en el periodo.



Medidas de riesgo (%)

Trimestral

=]
=
E
ER | Acat | 0 & 3 | 2023 | 2022 | 2021 | 2019
g || 2024 | 2023 | 2023 . =5
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo | 343] 322 357] 398] 300 360] 50
Tbex-35 13,19 1440] 11,83] 12.87] 1224] 14,06] 1953
Letra Tesoro 1 afio 0,52 0,45 0,59 0,52 0,51 3,06 0,92
ICE BOFA SOFR 013 o015
TR US HEDGED
EUR
vaR historicoGii) | 340|  340] 334 331 34| sai| 334 |

(ii) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A
modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Solo se informa de la volatilidad para los
periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo
de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo
de referencia.

Evolucion del valor liquidativo de los ultimos 5 afios
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 17 de Diciembre de 2021.

B) Comparativa
Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos gestionados
por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan
segun su vocacion inversora.

Patrimonio
Vocacién inversora gestionado* .. . | semestral
(miles de euros) [N media**

Monetario

Renta Fija Euro 234.445 8.109 1,39
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 106.881 13.737 3,35
Renta Fija Mixta Internacional 1.660.066 64.300 0,38
Renta Variable Mixta Euro 28.925 2.812 6,61
Renta Variable Mixta Internacional 297.152 11.210 1,90
Renta Variable Euro 40.385 2.548 9,21
Renta Variable Internacional 88.285 13.595 8,83
TIC de gestion Pasiva(l) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 204.984 7.217 1,33
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 718.252 34.674 1,95
Global 3.583.569 128.462 4,42
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.011.179 26.609 1,77
TIC que replica un Indice 0 0 0,00
TIC con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado 440.762 17.160 1,21
Total fondos 8.414.886 330.433 2,74

* Medias.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto
de rentabilidad no garantizado.

2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo
(Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe Importe q q
patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 34.882 98,95 38.440 98,74
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 34.882 98,95 38.440 98,74
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00

(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 412 1,17 583 1,50

Ratio de

ﬁastos (% s/ Eatrimonio medio)

Acumulado

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio,
comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de
gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los
gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de
suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de
transaccion por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en
el ratio de gastos.

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios
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2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio %

variacion
especto fin|
. periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 38.929 44.781 38.929

+- Suscripciones/reembolsos (neto) -11,45 -14,06 -11,45 -27,71
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 1,55 0,05 1,55 100.116,82
(+) Rendimientos de gestion 2,16 0,69 2,16 154,06
+ Intereses 0,01 0,01 0,01 -28,30

+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en IIC (realizadas o no) 2,15 0,68 2,15 182,36

+- Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00

(-) Gastos repercutidos -0,62 -0,64 -0,62 -29.91

- Comision de gestion -0,59 -0,60 -0,59 -12,22

- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 -12,46

- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 11,94

- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 13,10

- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 -30,27

(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 99.992,67
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Otros ingresos 0,01 0,00 0,01 | 99.992,67

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 35.252 38.929 35.252

Nota: El periodo se refiere al semestre.



Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe Importe 5
patrimonio

(+/-) RESTO -42 -0,12 -93 -0,24
TOTAL PATRIMONIO 35.252 100,00 38.930 100,00
Notas:

El periodo se refiere al semestre.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

3. Inversiones financieras
3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre
del periodo

a
Vator ac mercado Vator ac mercado

Descripcion de la inversién y emisor

TOTAL IIC 34.882 98,95 38.440 98,74
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 34.882 98,95 38.440 98,74
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 34.882 98,95 38.440 98,74

Notas: El periodo se refiere al semestre.

3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo.

Tipo de Valor

D FONDOS DE INVERSION 98,8 %
. LIQUIDEZ 1.2 %
Total 100,0 %
4. Hechos relevantes 6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

e,

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos. a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%).

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos. b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento.

c. Reembolso de patrimonio significativo. c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segtin articulo 4 de la LMV).

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio.

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente.

e. Sustitucion de la sociedad gestora.

f. Sustitucion de la entidad depositaria. e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad

del grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, X
asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

g. Cambio de control de la sociedad gestora.

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo.

i. Autorizacién del proceso de fusion. f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra X
gestora del grupo.

H
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j. Otros hechos relevantes.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas. X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes 7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras
No aplica informaciones

h.1) Por el saldo mantenido en la cuenta corriente del fondo en el depositario durante el periodo de
referencia de este informe, se han generado unos intereses de 3.131,70 euros.

h.2) La Gestora dispone de procedimientos y normas de conducta respecto a las operaciones vinculadas, en
los términos previstos en los articulos 67 de la LIIC, 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012, de 12 de julio,
por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de instituciones de inversion colectiva y cuenta con
un procedimiento simplificado de operaciones vinculadas repetitivas.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periddico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados
El primer trimestre estuvo marcado por unos datos econdmicos resistentes en términos globales, lo que hace pensar en un aterrizaje suave. La inflacion superior a la prevista y el optimismo de los inversores modificaron las
expectativas del mercado de que los recortes de los tipos de interés estadounidenses no fueran mas de 3 en total. En este contexto macroecondémico, la renta variable obtuvo fuertes rentabilidades, mientras que la renta fija
afronté rentabilidades negativas durante el primer trimestre.

El segundo trimestre se asent6 sobre el éxito del primero, y los activos de riesgo ofrecieron otra serie de rentabilidades positivas a los inversores. A pesar de que aparecieron algunas desviaciones en los datos de consumo de
EE.UU. hacia finales de junio, el empuje econémico general sigui6 siendo positivo y los mercados de renta variable se mantuvieron alcistas, pues las valoraciones siguieron siendo elevadas entre los valores tecnologicos de
gran capitalizacion. Inicialmente, los inversores redujeron agresivamente las expectativas de recortes de tipos de los bancos centrales, ya que los temores de sobrecalentamiento en EE.UU. que habian calado hacia finales del
primer trimestre hicieron que los fuertes datos de abril fueran mal recibidos por los mercados. Pero a medida que avanzaba el segundo trimestre, lo peor de estas preocupaciones fue remitiendo y se reavivaron las esperanzas
de llegar a un aterrizaje suave. Los mercados de tipos siguen esperando muchos menos recortes por parte de los bancos centrales occidentales que a principios de afio.

Durante el primer trimestre, el JPM Multi-Manager Alternatives Fund obtuvo una rentabilidad del +3,84% y volvio a actuar como un gran diversificador de los mercados de renta fija. En un trimestre dificil para la renta
fija, se consiguieron importantes rentabilidades positivas. El trimestre registro fuertes rentabilidades, impulsadas por diferentes estrategias. La estrategia con mejores resultados en el primer trimestre fue la
oportunista/macro, que se situd en cabeza en gran medida gracias a las fuertes tendencias de los mercados de renta variable -en particular los asiaticos- y de las materias primas. A pesar del alza registrada por los mercados
de renta variable, los long/short obtuvieron buenos resultados y se beneficiaron tanto de sus carteras de posiciones largas como de las cortas. El crédito también se comport6 bien, ya que el reciente posicionamiento
sobreponderado en deuda estructurada sigue impulsando las rentabilidades y ha superado significativamente a los indices de crédito. En valor relativo, las rentabilidades cuantitativas de la renta variable fueron el motor
clave del trimestre, ya que un gestor se benefici6é de un mayor nivel de dispersion. El unico factor detractor fue el event driven, que obtuvo una rentabilidad deslucida y plana del arbitraje de fusiones y del compromiso de
los accionistas.

Durante el segundo trimestre, el JPM Multi-Manager Alternatives Fund obtuvo una rentabilidad del -1,03%, con lo que su rentabilidad en lo que va de aflo se sita en el +2,77%. A pesar de haber sufrido un segundo
trimestre débil, el fondo sigue siendo un fuerte diversificador de la renta fija, que ha bajado un -3,16% en lo que va de afio. Tres de las cinco estrategias terminaron el trimestre en positivo, siendo la Event Driven la que
generd mas dificultades, seguida de la Opportunistic/Macro, que fue ligeramente negativa. La estrategia mas rentable fue la denominada Credit Strategy, que sigue obteniendo buenos resultados, con rentabilidades positivas
tanto en la subestrategia de negociacion de bonos municipales como en la de créditos estructurados. Las estrategias de valor relativo también fueron positivas, con beneficios propiciados por la cartera multiestrategia y de
renta variable cuantitativa. Dentro de la Equities Long/Short se registraron beneficios en las empresas expuestas a la inteligencia artificial, especialmente las tecnologicas estadounidenses, que se vieron parcialmente
compensados por las pérdidas en otros sectores.

Seguimos muy satisfechos con la forma en que ha evolucionado la cartera con vistas a capitalizar el conjunto de oportunidades de futuro e incorporar fuentes adicionales de alfa, al tiempo que se destacan las estrategias no
correlacionadas y se incrementa la concentracion para ofrecer el perfil objetivo en cuanto a riesgo y rentabilidad.

Tenga en cuenta lo siguiente: todos los rendimientos se expresan en USD.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el primer trimestre hemos incorporado un nuevo subasesor de renta variable de valor relativo/cuantitativo. El gestor aplica una estrategia cuantitativa con un periodo medio de tenencia corto con el fin de producir
una corriente de rentabilidad no correlacionada con los mercados tradicionales. Nuestra expectativa de que el entorno de altos tipos de interés se prolongara mas tiempo nos lleva a aumentar la exposicion con un
componente de "tipo variable? que ofrecerd una relacion mas directa entre el tipo mas alto exento de riesgo y la rentabilidad del fondo (p. ej. macro sistematico, crédito estructurado, estrategias de trading con elevados
saldos de tesoreria). A principios del primer trimestre incorporamos a un gestor con una cartera que se alineaba con este tema central haciendo hincapié en estrategias que actuaran mas a ?tipo variable? por naturaleza. Para
este gestor, esto ha sido una consecuencia de sus importantes niveles de efectivo libre de cargas debido a su implementacion de valores mediante futuros y otros valores eficientes en capital. Los elevados tipos de interés han
impulsado rentabilidades mas atractivas en muchos instrumentos de crédito, aunque seguimos observando una divergencia entre las oportunidades en el crédito. Por su parte, el crédito estructurado sigue siendo interesante
en muchos segmentos del mercado, mucho mas que el crédito corporativo, habida cuenta de los diferenciales mas amplios y de la proteccion a la baja a través de la subordinacion estructural. De cara al futuro, estamos
evaluando algunas oportunidades potenciales para incrementar los valores basados en los rendimientos.



Durante el segundo trimestre hemos seguido desarrollando la cartera con vistas a incorporar fuentes adicionales de alfa, al tiempo que haciamos hincapié en las estrategias no correlacionadas y aumentabamos la
concentracion para ofrecer el perfil objetivo de riesgo y rentabilidad. En los ltimos meses hemos seguido reasignando parte de la exposicion orientada a renta variable, sobre todo en areas de Event Driven donde el
conjunto de oportunidades no es tan fuerte, favoreciendo el incremento de la exposicion a subestrategias basadas en rentabilidades y no correlacionadas. Hemos recogido algunas ganancias de la estrategia Macro y seguimos
gestionando la asignacion de forma dinamica segin lo requieran la exposicion a la renta variable y el perfil de correlacion. La asignacion del fondo a estrategias no correlacionadas es ahora del 56%, frente al 51% de
diciembre de 2023 y el 41% de enero de 2022. Hemos estado vigilando las oportunidades de afladir operaciones de confianza concentradas y de aumentar tacticamente la direccionalidad idiosincrasica. En las proximas
semanas, nos disponemos a incorporar a un gestor global de situaciones especiales y experto en litigios que implementara una cartera concentrada y fuertemente cubierta de operaciones asimétricas impulsadas por eventos,
aprobadas por JPM operacion por operacion para captar rendimientos idiosincrasicos impulsados por catalizadores.
¢) Indice de referencia.

El fondo toma como indice de referencia el ICE BofA SOFR Overnight Rate Index Total Return in USD Hedged to EUR. El indice de referencia se utiliza en términos meramente informativos o comparativos.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El patrimonio de la clase A del fondo al cierre del periodo ascendia a 29.288.435,35 euros, lo que supone una variacion del -8,80%, respecto al periodo anterior. En cuanto al nimero de participes, a fecha fin de periodo la
clase A cuenta con un total de 1.571 participes, lo que supone una variacion con respecto al periodo anterior del -10,99%. La clase A del fondo ha obtenido una rentabilidad del 1,45%. La clase A del fondo ha soportado
gastos indirectos de 1,49% por la inversion en otros fondos de inversion. El ratio de gastos sintéticos del afio para la clase A ha sido de 1,41%. Y para la clase P del fondo, el patrimonio al cierre del periodo ascendia a
5.963.738,71 euros, lo que supone una variacion del -12,49%, respecto al periodo anterior. En cuanto al nimero de participes, a fecha fin de periodo dicha clase cuenta con un total de 114 participes, lo que supone una
variacion con respecto al periodo anterior del -16,18 %. La clase P del fondo ha obtenido una rentabilidad del 1,63%. La clase P del fondo ha soportado gastos indirectos de 1,49% por la inversion en otros fondos de
inversion. El ratio de gastos sintéticos del afio para la clase P ha sido de 1,24%. El fondo al ser subordinado invierte mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC (mas del 85%) por lo que soporta gastos directos e
indirectos. El fondo obtuvo una RENTABILIDAD por patrimonio medio diario en el periodo del 1,55%: 0,01% por intereses, 0,01 por otros ingresos, 2,15% por la inversion en IICs y -0,62% por gastos directos (Tabla
2.4.).
¢) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora
Los fondos gestionados por Unigest con la misma vocacion tuvieron una rentabilidad media ponderada del 4,52%. Comparativamente, el fondo lo hizo peor en el periodo de referencia.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo
A mediados de febrero incorporamos un nuevo gestor a la categoria de valor relativo con la inclusion del gestor de arbitraje estadistico MANA. La posicion inicial del 2,5% se ha financiado en parte con un gestor
multiestrategia de valor relativo y en parte con un gestor de renta variable estadounidense long/short, ya que pretendemos seguir aumentando y diversificando la parte no correlacionada de la cartera. A finales del primer
trimestre, el fondo redujo parte de la exposicion beta a la renta variable mediante valores macro y long/short en beneficio de una mayor exposicion al crédito a través de deuda especifica high yield, indices de crédito
estructurado y negociacion de bonos municipales.

A lo largo del segundo trimestre, reasignamos parte de la exposicion orientada a la renta variable, la exposicion al multi-event y la exposicion macro en favor de una mayor exposicion a subestrategias basadas en la
rentabilidad y no correlacionadas, y nos preparamos para dotarnos de un gestor de cartera centrado en la negociacion de operaciones de conviccion concentradas. La asignacion del fondo a estrategias no correlacionadas es
ahora del 56%, frente al 51% de diciembre de 2023 y el 41% de enero de 2022.

El fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales (art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088). Articulo 8: invierte en estrategias que promueven caracteristicas ambientales o sociales, pero no tienen como objetivo
principal la inversion sostenible.

Al tratarse de un Fondo que promueve caracteristicas medioambientales y/o sociales ( art. 8. Reglamento (UE) 2019/2088), la Informacion concreta de las inversiones, con respecto a dichas caracteristicas, se encuentra en
el anexo de sostenibilidad presentado como documento adicional a las cuentas anuales del Fondo. El fondo invierte en activos que en su mayoria integran criterios extra financieros de caracter medioambiental o social y de
gobernanza dentro de su proceso inversor. Cada vez toman mayor importancia los factores ASG para el desempefio financiero de las companias, de tal forma que aquellas que mejor gestionan sus riesgos relacionados con
aspectos medioambientales, sociales y dan relevancia al buen gobierno cobran atractivo para los inversores en detrimento de aquellas que no lo hacen, y que son percibidas como fuente de potenciales riesgos.

b) Operativa de préstamo de valores. No aplica.
¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos
El apalancamiento bruto medio del segundo semestre de 2023 fue del 199%. No se han pactado adquisiciones temporales de activos a un plazo superior a 7 dias.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas internos de control de la profundidad del mercado de valores en que invierte la IIC, considerado la negociacion habitual y el volumen invertido, con objeto de procurar una
liquidacion ordenada de las posiciones de la IIC a través de los mecanismos normales de contratacion. La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos adoptados para evitar los conflictos de interés y sobre las operaciones
vinculadas realizadas durante el periodo. El fondo ha realizado operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la LIIC y 139 del RIIC. Un Organo de Seguimiento de la Sociedad Gestora ha verificado que
dichas operaciones se han realizado en interés exclusivo de la IIC y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado cumpliendo, de esta forma, con lo establecido en el procedimiento de operaciones
vinculadas recogido en el Reglamento interno. Durante el periodo de referencia no se ha producido ninglin exceso o incumplimiento sobrevenido que no haya quedado regularizado antes del fin de dicho periodo. Este fondo
puede invertir un porcentaje del 100% en emisiones de renta fija de baja calidad crediticia, por lo que tiene un riesgo de crédito muy elevado.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD. No aplica
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El fondo ha tenido una volatilidad acumulada en el afio del 3,45%, que se utiliza como medida de riesgo. A modo comparativo la volatilidad de la Letra del Tesoro a un afio se ha situado en el 0,52%. Indicar que mayor
volatilidad significa mayor riesgo.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS. No aplica

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMYV. No aplica

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS. No aplica

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS. No aplica

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS). No aplica

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tipos de interés mas altos pero moderandose: Nuestra expectativa de que el entorno de altos tipos de interés se prolongara mas tiempo nos lleva a aumentar la exposicion a estrategias con un componente de tipo variable
que ofrecera una relacion mas directa entre el tipo mas alto exento de riesgo y la rentabilidad del fondo (p. ej. macro sistematico, crédito estructurado y estrategias de trading con elevados saldos de tesoreria). Las estrategias
macro, que suelen ser las mayores beneficiarias directas de los tipos al contado, también deberian beneficiarse de un conjunto de oportunidades atractivas a corto plazo impulsadas por la volatilidad de las divisas y la
economia / los movimientos de los tipos (aunque menos atractivas que hace 1 ¢ 2 afios, cuando la inflacion estaba mal valorada y provocaba una volatilidad importante). Por lo tanto, nuestra asignacion a la macroeconomia
sigue siendo elevada en términos historicos, pero las correlaciones temporalmente elevadas con los mercados de renta variable nos llevan a una asignacion ligeramente reducida con respecto al principios de aflo. Ademas,
después de haber capitalizado puntos de entrada atractivos en sectores y empresas que se enfrentaron a distorsiones derivadas del argumento mas alto durante mas tiempo (por ejemplo, acciones apalancadas con
posibilidades de reducir o refinanciar la deuda), esperamos subidas de precios en estas inversiones a medida que los tipos empiecen a bajar.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion.
No aplica

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento total
(Reglamento UE 2015/2365).

No aplica.



