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Actualizacion del mercado — 7 abril

de 2025

1. Impacto del ultimo plan de aranceles en EE. UU. y en la economia global

Implementacion de aranceles e incertidumbre comercial

Laimplementacién de aranceles del “Dia de la Liberacion” por parte de laadministracionde los EE. UU. ha provocado
un incrementode los aranceles mayor al esperado, lo que aumentd la tasa arancelaria efectiva promedio ponderada
de los EE. UU. al 22,5 % (11,5 puntos porcentuales arriba después de las acciones recientes).

La incertidumbre comercial sigue siendo altay EE. UU. no muestrasignos evidentes de revertirla politica. Asimismo,
otras economias estan contemplando tomar medidas de represalias.

Si los aranceles de represalia aumentan, los flujos comerciales globales pueden cambiar significativamente, lo que
podria afectar la produccién y las exportaciones.

A pesar de la firme postura, sigue existiendo la posibilidad de nuevas negociaciones, particularmente después de una
reaccién negativa del mercado.

Impacto econémico en EE. UU.

Los aranceles podrian exacerbar los impactos en la oferta, lo que empujaria la inflacion de base por encimadel 3 %.
Se revisé la perspectiva de crecimiento auna bajadel 1,5 % para 2025, con un aumento de los riesgos de recesion a
corto plazo.

Es probable que la naturalezainflacionaria de laimplementacién de aranceles impida que laReserva Federal pueda
reducir las tasas en la medida en que el mercado lo anticipe actualmente. Los contratos de futuros ahora anticipan
cuatrorecortes antes de fin de aiio, comenzando enjunio, mientras que nosotros creemos que los recortes de tasas
se concentraran haciafines de 2026. De este modo, se pronostican cuatro recortes de tasas parafinales de 2026, lo
que llevaria la tasa al 3,5 %.

Impacto econémico global

Los aranceles y la incertidumbre comercial estan agregando riesgos bajistas al crecimiento global.

Si bien los aranceles aumentan los costos para ciertas compaiiias, el efecto neto es unimpacto en la demanda, lo
gue deberia reducir la inflacidn global y dar espacio a los bancos centrales para flexibilizar la politica.

Los aranceles de represalia podrian perjudicar atiin mas el crecimiento y, al mismo tiempo, aumentar los riesgos de
inflacién en los paises afectados.

Laincertidumbre sigue siendoalta, y EE. UU. posiblemente utilice los aranceles como herramienta de negociacién o
fuente de ingresos para futuros recortes fiscales. Es posible que se produzca algln retroceso antes de fin de afo,
pero es probable que los aranceles generales permanezcan mas altos de lo que se esperaba inicialmente.

2. Perspectiva del mercado de grado de inversidn (IG) en EE. UU.

Confianza cautelosa y tensiones comerciales

Las perspectivas del mercado siguen siendo cautelosas debido a una confianza débil, producto de las tensiones
comerciales. Existe una preferencia continua por titulos de alta calidad y liquidez. El apetito por el riesgo es bajoy
la volatilidad sigue siendo elevada, con titulos ciclicos y expuestos a aranceles de bajo rendimiento.

Los prondsticos de crecimiento econdmico pueden enfrentar revisiones a la baja, aunque el impacto en los
fundamentos corporativos tomarda tiempo en materializarse.



AA

Investment
Managers

Tasas y valoraciones

Ahorase anticipa unamayor probabilidad de flexibilizacion por parte de la Reserva Federal, lo que es un claroreflejo
de las preocupaciones del mercado con respecto al crecimiento. Sin embargo, el presidente Powell manifestd algunos
comentarios con un sesgo restrictivoen los que menciond que la Reserva Federal puede esperar hasta tener mayor
claridad. El mercado reduce aproximadamente 100 puntos basicos (p. b.) de recortes frente a los 65 p. b. de la
semana pasada.

Antesdelanuncio de aranceles, se esperaba que los diferenciales de grado de inversion (Investment Grade, IG) se
ampliaran en 10 p. b. durante este trimestre. Anteriormente en el extremo mas bajo de los rangos histdricos, se han
ampliado en 20 p. b. la semana pasada y cerraron el viernes en 114 diferenciales ajustados por opciones (Option
Adjusted Spreads, OAS) (indice COAO). Si la politica arancelaria se mantiene en el estado actual, los diferenciales
pueden continuar ampliandose.

Las tasas fueron alcistas (por temor alainflacion), mientras quelas acciones cerraroncerca de los minimos diarios.
Fue la peor semana para el S&P500, el Nasdaq y el Russell 2000 desde el 20 de marzo. El Tesoro a 10 aiios cayd
alrededor de 25 p. b. durante la semanayy, en un punto, tocé el 3,90 % por primera vez desde octubre.

Técnicos de mercado

La ofertase mantiene estable, ligeramente pordelante comparadocon el ritmo del afio pasado, y se esperaque la
emisién neta disminuya en lo que resta del afio.

Los flujos de inversionistas siguen siendo positivos, perolavolatilidad futura podria ponera prueba laresiliencia del
mercado. VIX termind el viernespor encima de 43 enel cierre mas alto desde el 20 de abril. El indice MOVE cerré la
semana por encima de 125.

La liquidez se ha visto afectada por diferenciales de oferta/demanda mas amplios, particularmente en titulos beta
mas altos y susceptibles a los aranceles.

3. Posicionamiento de la cartera

Duracién y posicionamiento de riesgo neutral

El objetivo es alcanzar una duracién y un posicionamiento de riesgo neutral, con un coeficiente de duracién por
diferencial (Duration-Times-Spread, DTS) ligeramente superior al 100 % en el Fondo de IG de corta duracion.
Se busca mejorar lacalidad de la carteraal reducir los créditos beta mas altos con perfiles de crédito mas débiles,
lo que anticipa un bajo rendimiento en un entorno mas complejo.

Dentro de los sectores, mantenemos una posicién relativamente neutral en el sector financiero y de servicios
publicos mientras que, dentro del sector industrial general, tenemos una sobreponderacidon en energia, medios y
telecomunicaciones, y una subponderacién en tecnologia y electrdnica, comercio minorista, industria basica y
automoviles.

Conclusion

>

La politica comercial sigue siendo un riesgo clave. Los aranceles impulsan laincertidumbre, desaceleran el crecimiento
y afectan la confianza en todas las clases de activos.

Los diferenciales de IG en EE. UU. se estan ampliando, impulsados por el sentimiento de aversién al riesgo y posibles
revisiones a la baja del crecimiento econdmico.

Las condiciones de liquidez siguen siendo desafiantes, y los inversionistasfavorecen los bonosde calidady menor plazo.

Es probable que la volatilidad del mercado persista, con expectativas de recorte de tasas de la Reserva Federal y
desarrollos econémicos globales que dan forma a tendencias a corto plazo.

Los rendimientos se veran influenciados no solo por los diferenciales, sino también por las tasas, ya que las tasas del
Tesoro de referencia pueden bajar en los entornos con aversion al riesgo, lo que respaldaria el rendimiento total. El
Fondo de |G de corta duracién aun tiene rendimientos positivos en lo que va del mes.
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Descargo de responsabilidad

Esta comunicacion de comerdalizacion estd destinada Unicamente para usointerno de JP Morgan International Private Bank. La reproduccion de esta informacion esta prohibida
y la circulacién debe restringirse adecuadamente.

Esta comunicacién de comerdalizacion no constituye por parte de AXA Investment Managers unasolidtud o asesoramiento de inversion,legal oimpositivo. Estematerial no contiene
informacidn suficiente para respaldar una decisidon de inversion.

Antes de realizar una inversion, los inversionistas deben leer el prospectorelevantey el Documento de informacién clave para inversionistas/documentos del programa que
proporcionan detalles completos de la estrategia, incluidos los cargos y riesgos de inversién. La informacién contenida en este documento no sustituye esos documentos ni el
asesoramiento profesional externo.

Es posible que los productos o estrategias analizados en este documento no estén registrados ni disponibles en su jurisdicdd n. Verifique los paises de registro con el administrador
de activos o enel sitio web https://www.axa-im.com/en/registration-map, donde se encuentra disponible un mapa de registro de fondos. En particular, las unidades de los fondos
no pueden ofrecerse, venderse ni entregarse a personas estadounidenses dentro del significado del Reglamento S de la Ley de Valores de los EE. UU. (U.S. Securities Act) de 1933.
El tratamiento fiscal relacionado con la tenencia, adquisicién o disposicién de acciones o unidades en el fondo depende del e stado fiscal o tratamiento de cada inversionista y puede
estar sujeto a cambios. Se recomienda ampliamente a cualquier posible inversionista que busque asesoramiento de sus propios asesores fiscales.

Para obtener mds informacidn sobre aspectos relacionados con la sostenibilidad, visite https://www.axa-im.com/what-is-sfdr

Parainversionistas ubicados en la Unién Europea:

Tenga en cuenta que la empresa administradora se reserva el derecho, en cualquier momento, de dejar de comercializar los productos mencionados en esta comunicacién la Union
Europea mediante la presentacion de una notificacion a su autoridad de supervision de acuerdo con las normas de pasaportes europeos.

En caso de descontentoconlos productos oservicios de AXA Investment Managers, usted tiene derecho a presentar una queja, ya sea ante el comercializador o directamente ante
la compafiia administradora (puede encontrar mas informacién sobre la politica de quejas de AXA IM eninglés: https://www.axa-im.com/important-information/comments-and-
complaints). Si reside en uno de los paises de la Unidn Europea, también tiene derecho a tomar medidas legales o extrajudiciales en cualquier momento. La plataforma europea de
resolucién de disputas en linea le permite enviar un formulario de queja (disponible en: https://ec.europa.eu/consumers/odr/main/index.cfm?event=main.home.chooseLanguage)
y le proporcionainformacién sobre los medios de reparacién disponibles (disponibles en: https://ec.europa.eu/consumers/odr/main/?event=main.adr.show2).

El resumen de los derechos de los inversionistas en inglés esté disponible en el sitio web de AXA IM https://www.axa-im.com/important-information/summary-investor-rights. Las
traducciones a otros idiomas estan disponibles en los sitios web de las entidades locales de AXA IM.

AXA World Fund US Credit Short Duration IG es un subfondo de AXA World Funds. El domicilio social de AXA WORLD FUNDS es 49, avenue J.F Kennedy L-1885 Luxemburgo. AXA
World Funds esta registrada con el nimero B. 63.116 en el “Registre de Commerce et des Socétés”. AXA World Funds es un SICAV UCITS de Luxemburgo aprobado por la CSSF. AXA
Investment Managers Paris una compaifiia constituidaen virtud de las leyes de Franda, con domicilio social en Tour Majunga— La Défense 9 -6, place de la Pyramide,— 92800 Puteaux,
registrada en el Registro de Comercio y Sociedades de Nanterre con el nimero 353 534 506, y una Compafiia de Administracion de Cartera conelnimero de aprobacién de AVIF GP
92008, emitido el 7 de abril de 1992.

El desempefio pasado noes una guia para el desempefio actual o futuro, y cualquier dato de desempefio o rendimiento mostrado no tiene en cuenta las comisiones y los costos
incurridos al emitir o canjear unidades. Las referendas a las tablas de clasificacién y a los premios no son un indicador del rendimiento futuro o de los puestos en las tabls de
clasificacion o en los premios, y no deben interpretarse como una aprobacién de ninguna empresa de AXA IM ni de sus productos o servicios. Consulte los sitios web de los
patrocinadores/emisores para obtener informacién sobre los criterios en los que se basan los premios/calificaciones. El valor de las inversiones, ylos ingresos que se deriven, pueden
disminuir y aumentar, y es posible que los inversionistas no recuperen el monto invertido originalmente. Las fluctuaciones de la tasa de cambio también pueden afectar el vaor de
su inversion. Debido a esto y al cargo inicial que generalmente se realiza, unainversion no suele ser adecuada como tenencia a corto plazo.

La informacion sobre las participaciones de la cartera y la asignacidn sectorial estd sujeta a cambios y, salvo que se indique lo contrario, es representativa de la cartera objetivo paa
la estrategia de inversion descrita en este documento y no refleja una cuenta real. La informacién de rendimiento mostrada refleja el rendimiento de una combinacddn de cuentas
que no necesariamente refleja el rendimiento que cualquier cuenta particular que invierta en los mismos o similares valores h aya tenido durante el periodo. Las carteras redes
pueden diferir debido a restricdones de inversion impuestas por el cliente, elmomento de las inversiones de los dientesy consideraciones del mercado, la economiay las empresas
individuales. Las participaciones mostradas no deben considerarse una recomendacién o solicitud para comprar o vender ninglin valoren particular, no representan todos los v alores
comprados, vendidos o recomendados para un cliente asesorado en particular, y en conjunto pueden representar solo un pequefi o porcentaje de las participadones de la cartera
de unacuenta.

Desempefio de acciones representativas institucionales de clase | CAP USD que se muestran solo con fines ilustrativos. Los inversionistas minoristas no pueden invertir en dicha
clase. El 1 de julio de 2024 se lanz6 una dase de acciones dedicadas al sector minorista (UA CAP USD). Las dos clases de acciones tienen sustancialmente las mismas caracteristicas,
como el proceso y los objetivos de inversidn, el equipo de gestidn de inversiones y los procedimientos de selecddn de activosimplementados. Los resultados representados se
relacionan solo con la clase | CAP USD neto de honorarios con ingresos reinvertidosy no son indicativos del desempefio futuro de la clase UA CAP USD. Los rendimientos pueden
aumentar o disminuircomo resultado de las fluctuaciones de lamoneda. El valor de las inversiones puede disminuiry aumentar, y es posible que no recupere el monto totaliinvertido.
El rendimiento pasado no es un indicador de los resultados futuros.

Industry Classification Benchmark (“ICB”) es un producto de FTSE International Limited (“FTSE”) y todos los derechos de propiedad intelectual sobre y para ICB se otorgan en FTSE
AXA IM ha sido autorizado por FTSE para usar ICB. “FTSE” es una marca comercial de la Bolsa de Valores de Londres y The Financial Times Limited y es utilizada por FTSE bajo licenda
FTSE y sus licenciantes no aceptan ninguna responsabilidad ante ninguna persona por cualquier pérdida o dafio que surja de cualquier error u omisién en ICB.

Emitido en el Reino Unido por AXA Investment Managers UK Limited, que esta autorizadoy regulado por la Autoridad de Conducta Financiera en el Reino Unido. Registrado en
Inglaterray Gales N.2: 01431068. Domicilio social: 22 Bishopsgate London EC2N 4BQ.

En otras jurisdicciones, este documento es emitido por las filiales de AXA Investment Managers SA en esos paises.

Exenciones de responsabilidad especificas del pais: EE. UU., no nacional

El Fondo al que se hace referenda en el presente documento no ha sido registrado en virtud de la Ley de Sociedades de Inversion de 1940 de los Estados Unidos, en su version
modificada, ni de la Ley de Valores de 1933 de los Estados Unidos, en suversion modificada. Ninguna de las acciones puede ofrecerse o venderse, directa o indirectamente, en los
Estados Unidos o a ninguna persona estadounidense, a menos que los valores estén registrados envirtud de la Ley, o que esté disponible una exencidn de los requisitos de registro
de laLey. Por persona estadounidense se entiende (a) toda persona fisica que sea ciudadana o residente de Estados Unidos en relacién con el impuesto federal sobre la renta; (b)
una sociedad anénima, sociedad colectiva u otra entidad cre ada u organizada conarreglo a las leyes de Estados Unidos o que exista en este pais; (c) un patrimonio o fideicomiso
cuyos ingresos esténsujetos al impuesto federal sobre la renta de Estados Unidos, independientemente de que dichos ingresos estén efectivamente relacdonados con una actividad
comercial o empresarial en Estados Unidos. En los Estados Unidos, este material puede distribuirse solo a una persona que sea un “distribuidor” o que no sea una “persona
estadounidense”, segun lo definido por el Reglamento S en virtud de la Ley de Valores de los EE. UU. de 1933 (con sus enmiendas).
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Exenciones de responsabilidad especificas del pais — LATAM

Brasil

Para inversionistas brasilefios: la informacidn contenida en este documento es confidendal y esta destinada Unicamente a la p ersona a la que se ha entregado. Esta presentadon no
esta destinada a ser distribuida ni utilizada por ninguna persona que no sea eldestinatario seleccionado. Las unidades/acciones no pueden ofrecerse ni venderse al publico de Brasi.
En consecuencia, las unidades/acciones no han sido ni seran registradas ante la Comision de Titulos de Brasil (Comissdo de Valores Mobilidrios) ni han sido presentadas ante la
agencia anterior para su aprobacidn. Los documentos relacionados con las unidades/acciones, asi como la informacién contenida enellos, no pueden suministrarse, circulase ni
distribuirse al publico de Brasil. No se puede hacer/llevar a cabo ningun anuncio publico de las unidades/acdones en Brasil. Este documento solotiene fines informativos y no
constituye, por parte de AXA Investment Managers, una oferta de compra o venta ni una solictud o asesoramiento eninversiones. AXA Investment Managers puede actualizar o
revisar de otro modo este documento sin previo aviso, pero no estara obligado a hacerlo, yrenunda a toda responsabilidad re laconada con una decisién basada en este documento.
No se debentomar dedsiones finanderas sobre la base de la informacién proporcionada. El prospecto mas redente esta disponible para todos los inversionistas y debe leerse antes
de la suscripcidn, y la decision de invertiro no debe basarse en la informacién contenida en el mismo. Tenga en cuenta que al redbir estos materiales, usted confirma por el presente
que los fondos que se utilizaran para los fines de lainversion (i) se obtuvieron legitimamente en el extranjero o se remitie ron debidamente desde Brasil, y (ii) se informaron
debidamente a las autoridades fiscales brasilefias y al Banco Central de Brasil.

Peru

Para inversionistas peruanos: AXA Investment Managers no tiene licenday no esta legalmente obligado a tener licencia del Regulador de Titulos de Peru (Superintendencia del
Mercado de Valores o SMV) para estas actividades. En consecuencia, el Regulador de Titulos de Perd no ejerce ninglin tipo de supervisién con respecto a este fondo, estrategia y/o
servicio; y la informacion proporcionada a los inversionistas y el resto de los servicios prestados por AXA Investment Managers estan sujetos a su responsabilidad exclusiva. En Penj,
este documentoes solo para el uso exclusivo de personas o entidades que califican como “inversionistas institucionales” envirtud de la ley peruana. Este documento noes paa
distribucién publica. Las [acdones] no se han registrado ante la Superintendenda del Mercado de Valores (SMV)y se ofrecen mediante una oferta privada. La SMV no ha revisado la
informacidn propordonada al inversionista. Esta presentacion es solo para el uso exclusivo por parte de inversionistas institucionales de Perty no esta destinada a su distribucdn
publica.

Chile

Para inversionistas chilenos: esta oferta privada comienza el 1 de julio de 2024y se basa en el Reglamento General n.” 336 de la Superintendencia de Titulos y Seguro (actualmente
la Comision de Mercados Financieros). Esta oferta se relaciona con valores no registrados en el Registro de Valores o el Registro de Valores Extranjeros de la Comision de Mercados
Financieros y, por lo tanto, dichos valores no estdn sujetos a supervision por parte de este ultimo. Al ser valores no registrados, el emisor no tiene la obligacién de propordonar
informacidn publica en Chile conrespectoa dichos valores; y estos valores puedenno estar sujetos a una oferta publica hasta que esténregistrados en el Registro de Valores
correspondiente.

ESTA OFERTA PRIVADA SE INICIA EL DIA July 1%t 2024 SE ACOGE A LAS DISPOSICIONES DE LA NORMA DE CARACTER GENERAL N2 336 DE LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y
SEGUROS, HOY COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO. ESTA OFERTA VERSA SOBRE VALORES NO INSCRITOS EN EL REGISTRO DE VALORES O EN EL REGISTRO DE VALORES
EXTRANJEROS QUE LLEVA LA COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO, POR LO QUE TALES VALORES NO ESTAN SUJETOS A LA FISCALIZACION DE ESTA. POR TRATAR DE VALORES
NO INSCRITOS NO EXISTE LA OBLUGACION POR PARTE DEL EMISOR DE ENTREGAR EN CHILE INFORMACION PUBLICA RESPECTO DE LOS VALORES SOBRE LOS QUE VERSA ESTA OFERTA
ESTOS VALORES NO PODRAN SER OBJETO DE OFERTA PUBLICA MIENTRAS NO SEAN INSCRITOS EN EL REGISTRO DE VALORES CORRESPONDIENTE.

Uruguay

Para inversionistas uruguayos: La venta de las acciones/unidades califica como una colocacién privada de conformidad con la s eccién 2 de la ley uruguaya 18,627. Las
acciones/unidades no deben ofrecerse ni venderse al publicode Uruguay, excepto en circunstandas que no constituyan una oferta o distribucién pablica en virtud de las leyesy
reglamentaciones uruguayas. Las acciones/unidades no estan ni estardn registradas en la Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central del Uruguay. Las
acciones/unidades corresponden a fondos de inversidon que no son fondos de inversiénregulados por la ley uruguaya 16,774 con fechadel 27 de septiembre de 1996, y sus
enmiendas.

México
Este documento ha sido emitido por AXA IM México SA de CV, (“AXA IM Mexico”). La informacidén aqui contenida es consistente con las disposiciones contenidas en el articulo 6 de
la Ley del Mercado de Valores.

Este documentoy lainformacion contenida en este documento estan disefiados para el uso exdusivo de clientes sofisticados o inversionistas institudonales y/o calificados y no
debe ser dirigido hacia clientes minoristas o inversionistas particulares. Ha sido preparado y publicado con fines informativos Ginicamente a solicitud exdusiva de los destinatarios
especificados y nodestinado a la circulaciéon general entre el publico inversionista. Es estrictamente confidencial y no se d ebe reproducir, distribuir, circular, redistribuir ni utilizar
de otra manera, total o parcialmente, de ninguna manera sin el consentimiento previo por escrito de AXA IM Mexico. No esta de stinado a ser distribuido a ninguna persona o
jurisdiccion parala que esté prohibido.

En la medida de lo permitido por la ley, AXA IM Mexico no garantiza la exactitud o idoneidad de cualquier informacion contenida en este documento y no asume responsabilidad
alguna por errores o declaraciones erréneas, ya sea por negligencia o cualquierotra razoén. Dicha informacion puede estar sujeta a cambios sin previo aviso. Los datos contenidos en
este documento, induyendo pero no limitado a cualquierbacktesting, historial de desempefio simulado, andlisis de escenarios e instrucciones de inversidn, se basan en una serie de
supuestos e insumos clave y se presentan con fines indicativos y / o ilustrativos solamente.

Este documento ha sido preparado sintener en cuenta las circunstandas personales espedficas, los objetivos de inversidn, |a situacién financiera o las necesidades particulares de
persona alguna en particular. Nada de lo contenido en este documento constituird una oferta para entrar o untérmino o condicién de cualquier negodio, transaccién, contrato o
acuerdo con el receptor del mismo o con cualquier otra parte. Este documento no se considerara como asesoria en inversion, as esoria fiscal o legal, ni una oferta de ventao solictud
de inversion en un fondo en particular. Si no esta seguro del significado de cualquier informacién contenida en este documento, consulte a su asesor finandero u otro asesor
profesional. Los datos, las proyecciones, los prondsticos, las previsiones, las hipdtesis y/o las opiniones aqui vertidas son subjetivos y no son necesariamente utilizados o seguidos
por AXA IM Mexico o sus compafiias afiliadas que pueden actuar basandose en sus propias opiniones y como éreas independientes dentro de la organizacion.

Toda actividad de inversion conlleva riesgos. Debe tener encuenta que las inversiones pueden aumentar o disminuir en valory que el rendimiento pasado no es garantia de
rentabilidades futuras, es posible que no reciba la cantidad inicalmente invertida. Los inversores no deben tomar ninguna decisién de inversién basada Unicamente en este material.

Si algiin fondo se destaca de manera particular en esta comunicacion (el "Fondo"), sudocumento de oferta, prospecto de invers ién o documento de informacién clave contiene
informacién importante sobre restricdones de ventay factores de riesgo, debe leerlos cuidadosamente antes de realizar cualquier transaccion. Es su responsabilidad conocer y
observar todas las leyes y reglamentos aplicables de cualquier jurisdicddn pertinente. AXA IM Mexico no tiene intencion de ofrecer ningin Fondo en ninguin pais donde dicha oferta
esté prohibida.

Para conocer la totalidad de los riesgos asociados, lea cuidadosamente el prospecto y/o el folleto de informacién clave del fondo.

© 2024 AXA IM México, Asesores en Inversiones Independientes, SA de CV. Todos los derechos reservados.
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Descargos de responsabilidad especificos del pais - Asia

Hong Kong

Parainversionistas de Hong Kong: la autorizaciéon de cualquier fondo por parte de la Comisién de Valoresy Futuros (Securities and Futures Commission, “SFC”) en Hong Kong no
implica la aprobacion o recomendacién ofidal. La autorizacion de unfondo por parte de SFC no es una recomendacion o respaldo de un fondo ni garantiza los méritos comercides
de un fondo o surendimiento. No significa que el fondo sea adecuado para todos los inversionistas ni que respalde su idoneid ad para ningun inversionista o clase de inversionistas
en particular. Cuando alguno de los Fondos no esté autorizado por el SFC, la informacién contenida en el presente documento e nrelacion con dicho Fondo no autorizado es
Unicamente para el uso de inversionistas profesionales en Hong Kong. Los materiales exentos de autorizacién por parte del SFC no han sido revisados por el SFC

Singapur

Parainversionistas de Singapur: en Singapur, este documento es emitido por AXA Investment Managers Asia (Singapore) Ltd. (RegistroNo. 199001714 W) y estd destinado d uso de
Inversionistas Institudonales y/o Inversionistas Acreditados solo segln se define en la Seccién 4A de la Ley de Valores y Futuros (Cap.289)y no debe ser utilizado por inversionistas
minoristas. La circulacién debe restringirse en consecuencia.

Como asesor financiero exento en virtud de la Ley de Asesores Finanderos (Financial Advisers Act, “FAA”), AXA IM Asia esta e xento de cumplir con ciertas normas de conducta
comercial (incluidas, entre otras, las Secciones 25,27y 36 de la FAA) al prestar servicios de asesoramiento financiero a Inversionistas Acreditados o Inversionistas Expertos, cada
uno segun se define en las Reglamentaciones de Asesores Financieros.

Descargos de responsabilidad especificos del pais — Reino Unido

Este material ha sido creado por AXA Investment Managers UK Limited. Dicho material puede ser utilizado por JP Morgan Private Bank consus clientes de acuerdo con las leyes y/o
reglamentaciones aplicables, junto con sus obligaciones contenidas en el contrato de distribucion global entre J.P. Morgan SE y AXA Investment Managers US Inc.

Este material no esta dirigido ni esta disponible para su distribucidn a inversionistas estadounidenses ni a ninguna persona o grupode personas en ninguna jurisdiccion en la que
AXA Investment Managers, el Grupo o susfiliales tengan prohibido por ley poner esta informacién a disposicion. No se hace ninguna declaracion de que alguno de los servicios,
valores o fondos de inversién alos que se hace referencia en el presente sean adecuados para un inversionista en particular.

Esta comunicacién no constituye una oferta para comprar o vender ninglin producto o servicio de un grupo de compafiias de AXA Investment Managers (“el Grupo”) y no debe
considerarse como una solicitud, invitacién o recomendadidn para realizar cualquier operacion de inversion o cualquier otra forma de planificacion. JP Morgan Private Bank se lo
proporciona Unicamente con fines informativos. Las opiniones expresadas no constituyen asesoramiento en inversiones, no repre sentan necesariamente las opiniones de ninguna
compaiiia dentro del Grupoy pueden estar sujetas a cambios sin previo aviso. Si bien se toman todas las precauciones, no se realiza ninguna declaracién o garantia (incluida ka
responsabilidad hacia terceros), expresa o implicita, en cuanto a la precision, confiabilidad o integridad de la informacién contenida en el presente documento.

El desempefio pasadono es una guia para el desempefio futuro. Elvalor de las inversiones, y los ingresos que se deriven, pueden disminuir y aumentar, y es posible que los
inversionistas y/o titulares de cuentas no recuperen el monto invertido originalmente. Debido a esto unainversion no suele ser adecuada como tenencia a corto plazo.

Antes de realizar una inversion, los inversionistas y/o titulares de cuentas deben solicitar a J> Morgan Private Banky leer el prospecto relevante yel Documento de informacién dave
para inversionistas/documentos del programa que proporcionan detalles completos de la estrategia, incluidos los cargosy riesgos de inversion. La informacion contenida eneste
documento no sustituye esos documentos ni elasesoramiento independiente. Es posible que elvehiculo de inversion mencionado no esté disponible en dertas jurisdicdones o paa
ciertos tipos de inversionistas. Verifique los paises y las leyes y/o regulaciones aplicables en los que dichos vehiculos estan registrados con el administrador de activos.

Emitido en el Reino Unido por AXA Investment Managers UK Limited, que esta autorizadoy regulado por la Autoridad de Conducta Financiera en el Reino Unido. Registrado en
Inglaterray Gales N.2: 01431068. Domicilio social: 22 Bishopsgate London EC2N 4BQ.



