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Sehr geehrte Damen und Herren,
der vorliegende Bericht informiert Sie umfassend Uber die Entwicklung des Investmentfonds PSM Macro Strategy.

Der Investmentfonds ist ein nach Luxemburger Recht in der Form eines fonds commun de placement errichtetes Sondervermdgen. Er wurde
nach Teil Il des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber Organismen fir gemeinsame Anlagen in seiner jeweils gultigen
Fassung gegriindet und erflllt die Anforderungen der Richtlinie des Rates der Europédischen Gemeinschaften Nr. 2009/65/EG vom 13. Juli
2009.

Der Fonds wurde nach Teil Il des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 tiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen ("Gesetz von
2010") am 20. Oktober 2005 auf unbestimmte Zeit gegriindet und qualifiziert als Alternativer Investmentfonds (,AIF*) im Sinne des Teil Il des
Gesetzes vom 12. Dezember 2010 und des Artikels 1 Absatz (39) des Gesetzes vom 12. Juli 2013 Uber Verwalter Alternativer
Investmentfonds (,Gesetz vom 12. Juli 2013*). Der Fonds wird von der Hauck & Aufh&user Fund Services S.A. (Verwaltungsgesellschaft als
Verwalter alternativer Investmentfonds im Sinne des Artikels 1 Absatz (46) des Gesetzes vom 12. Juli 2013 ("AIFM") ) seit April 2014
verwaltet.

Zeichnungen konnen nur auf Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts oder der wesentlichen Anlegerinformationen (Key Investor
Information Document) zusammen mit dem Zeichnungsantragsformular, dem letzten Jahresbericht und gegebenenfalls dem letzten

Halbjahresbericht erfolgen.

Der Bericht umfasst den Zeitraum vom 1. Januar 2021 bis zum 30. Juni 2021.

\Wertentwicklung des Netto-Fondsvermdgens im Berichtszeitraum (nach BVI-Methode exkl. Verkaufsprovision)

PSM Macro Strategy B / LU0232785963 (vom 1. Januar 2021 bis 30. Juni 2021) 5,88 %

Die Wertentwicklung ist die prozentuale Veranderung zwischen dem angelegten Vermégen am Anfang des Anlagezeitraumes und seinem
Wert am Ende des Anlagezeitraumes und beruht auf der Annahme, dass etwaige Ausschittungen wieder angelegt wurden. Historische
Wertentwicklungen lassen keine Rickschlusse auf eine &hnliche Entwicklung in der Zukunft zu.




Erlauterungen zu der Vermoégensuibersicht

zum 30. Juni 2021

Der vorliegende Bericht wurde gemaR den in Luxemburg geltenden Vorschriften erstellt.

Der Wert eines Anteils ("Anteilwert") lautet auf die im Verkaufsprospekt festgelegte Wahrung der Anteilklasse (“Anteilklassenwéahrung"). Er
wird unter Aufsicht der Verwabhrstelle von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr beauftragten Dritten an jedem im Verkaufsprospekt
festgelegten Tag ("Bewertungstag") berechnet. Die Berechnung des Fonds und seiner Anteilklassen erfolgt durch Teilung des Netto-
Fondsvermogens der jeweiligen Anteilklasse durch die Zahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Anteile dieser Anteilklasse. Soweit
in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder gemafl den Regelungen des
Verwaltungsreglements Auskunft Uber die Situation des Fondsvermdgens des Fonds insgesamt gegeben werden muss, erfolgen diese
Angaben in Euro ("Referenzwahrung"), und die Vermdgenswerte werden in die Referenzwahrung umgerechnet.

Das Netto-Fondsvermoégen wird nach folgenden Grundsétzen berechnet:

a) Die im Fonds enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhéltlichen Anteilwert bzw. Ricknahmepreis
bewertet.
b) Der Wert von Kassenbestdnden oder Bankguthaben, Einlagenzertifikaten und ausstehenden Forderungen, vorausbezahlten

Auslagen, Bardividenden und erklarten oder aufgelaufenen und noch nicht erhaltenen Zinsen entspricht dem jeweiligen vollen Betrag,
es sei denn, dass dieser wahrscheinlich nicht voll bezahlt oder erhalten werden kann, in welchem Falle der Wert unter Einschluss
eines angemessenen Abschlages ermittelt wird, um den tatsachlichen Wert zu erhalten.

c) Der Wert von Vermdgenswerten, welche an einer Bérse oder an einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt werden, wird
auf der Grundlage des letzten verfugbaren Kurses ermittelt, sofern nachfolgend nichts anderes geregelt ist.
d) Sofern ein Vermdgenswert nicht an einer Borse oder auf einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt wird oder sofern fir

Vermoégenswerte, welche an einer Borse oder auf einem anderen Markt wie vorerwéhnt notiert oder gehandelt werden, die Kurse
entsprechend den Regelungen in c¢) den tatsdchlichen Marktwert der entsprechenden Vermoégenswerte nicht angemessen
widerspiegeln, wird der Wert solcher Vermdgenswerte auf der Grundlage des verniinftigerweise vorhersehbaren Verkaufspreises
nach einer vorsichtigen Einschatzung ermittelt.

e) Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Borsen oder anderen organisierten Méarkten gehandelt
werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er gemafR den Richtlinien des Vorstands auf einer konsistent fir alle
verschiedenen Arten von Vertragen angewandten Grundlage festgestellt wird. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder
Optionen, welche an Borsen oder anderen organisierten Markten gehandelt werden, wird auf der Grundlage der letzten verfiigbaren
Abwicklungspreise solcher Vertrage an den Borsen oder organisierten Méarkten, auf welchen diese Futures, Forwards oder Optionen
vom Fonds gehandelt werden, berechnet; sofern ein Future, ein Forward oder eine Option an einem Tag, fir welchen der
Nettovermdgenswert bestimmt wird, nicht liquidiert werden kann, wird die Bewertungsgrundlage fir einen solchen Vertrag vom
Vorstand in angemessener und verniinftiger Weise bestimmt.

f) Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet. Es wird darauf geachtet, dass Swap-Kontrakte zu marktiiblichen Bedingungen im
exklusiven Interesse des Fonds abgeschlossen werden.

9) Geldmarktinstrumente kdnnen zu ihrem jeweiligen Verkehrswert, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und
allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachprifbaren Bewertungsregeln festlegt, bewertet werden.

h) Samtliche sonstige Wertpapiere oder sonstige Vermdgenswerte werden zu ihrem angemessenen Marktwert bewertet, wie dieser
nach Treu und Glauben und entsprechend dem der Verwaltungsgesellschaft auszustellenden Verfahren zu bestimmen ist.

i) Die auf Wertpapiere entfallenden anteiligen Zinsen werden mit einbezogen, soweit diese nicht im Kurswert beriicksichtigt wurden
(Dirty-Pricing).

) Der Wert aller Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, welche nicht in der Wéhrung des Fonds ausgedriickt sind, wird in diese

Wahrung zu den zuletzt verfigbaren Devisenkursen umgerechnet. Wenn solche Kurse nicht verfugbar sind, wird der Wechselkurs
nach Treu und Glauben und nach dem vom Vorstand aufgestellten Verfahren bestimmt.
Die Verwaltungsgesellschaft kann nach eigenem Ermessen andere Bewertungsmethoden zulassen, wenn sie dieses im Interesse einer
angemesseneren Bewertung eines Vermdgenswertes des Fonds fiir angebracht halt.
Wenn die Verwaltungsgesellschaft der Ansicht ist, dass der ermittelte Anteilwert an einem bestimmten Bewertungstag den tatséachlichen Wert
der Anteile des Fonds nicht wiedergibt, oder wenn es seit der Ermittlung des Anteilwertes betrachtliche Bewegungen an den betreffenden
Boérsen und/oder Markten gegeben hat, kann die Verwaltungsgesellschaft beschlieen, den Anteilwert noch am selben Tag zu aktualisieren.
Unter diesen Umstanden werden alle fir diesen Bewertungstag eingegangenen Antrage auf Zeichnung und Riicknahme auf der Grundlage
des Anteilwertes eingel6st, der unter Beriicksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben aktualisiert worden ist.

Im Berichtszeitraum kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschéafte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne der Verordnung (EU) 2015/2365
des Européaischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 Uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschéften und der
Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 ("SFTR") zum Einsatz. Somit sind im Halbjahresbericht keine
Angaben im Sinne von Artikel 13 der genannten Verordnung an die Anleger aufzufuihren.

Erganzende Informationen zu den Auswirkungen von COVID-19: Die mittel- bis langfristigen wirtschaftlichen und sozialen Auswirkungen
der COVID-19 Pandemie kénnen nur unzureichend prognostiziert werden. Nach Einschatzung der Verwaltungsgesellschaft ergeben sich fur
den Fonds zum Zeitpunkt der Erstellung des Halbjahresberichts keine Liquiditatsprobleme. Die Auswirkungen auf das Anteilscheingeschéft
des Fonds werden von der Verwaltungsgesellschaft kontinuierlich Uberwacht. Das Anteilscheingeschéft wird zum Zeitpunkt der Erstellung des
Halbjahresberichts ordnungsgeman ausgefihrt.

H




Vermogensaufstellung zum 30.06.2021
PSM Macro Strategy

Gattungsbezeichnung Markt ISIN Stuick/ Bestand  K&ufe/ Verkaufe/ Whag. Kurs Kurswertin % des

Anteile/ zum Zugange  Abgéange Fonds-

Whg. 30.06.2021  im Berichtszeitraum EUR vermogens
4.309.065,40 18,68

Wertpapiervermdgen
Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien
Frankreich
EDAP TMS S.A. Act.Nom. (Sp. ADRs)/1 EO -,13 US2683111072 Stiick 164.484,00 96.335,00 -126.561,00 usD 7,00 967.146,58 4,19
USA
Advanced Emissions Solutio.Inc Registered Shares DL -,01 US00770C1018 Stiick 100.000,00 100.000,00 0,00 uUsD 6,90 579.588,41 2,51
ClearOne Inc. Registered Shares DL -,001 UsS18506U1043 Stiick 39.867,00 30.000,00  -130.133,00 uUsD 2,58 86.398,03 0,37
Computer Task Group Inc. Registered Shares DL -,01 US2054771025 Stiick 47.808,00 14.335,00 -44.657,00 uUsD 9,60 385.516,00 1,67
Gold Resource Corp. Registered Shares DL -,001 US38068T1051 Stiick 340.000,00 460.000,00 -120.000,00 uUsD 2,56 731.121,38 3,17
Verzinsliche Wertpapiere
Luxemburg
Gaz Capital S.A. - Loan Participation Notes - 3,125 17.11.2023 XS1521039054 Nominal 600.000,00 600.000,00 0,00 EUR 105,56 633.339,00 2,75
USA
Xylem Inc. - Anleihe - 2,250 11.03.2023 XS1378780891 Nominal 600.000,00 600.000,00 0,00 EUR 103,63 621.753,00 2,70

Organisierter Markt
Verzinsliche Wertpapiere

USA
Autoliv Inc. - Anleihe - 0,750 26.06.2023 XS1713462585 Nominal 300.000,00 300.000,00 0,00 EUR 101,40 304.203,00 1,32
Investmentanteile* 6.943.370,00 30,10

Gruppenfremde Investmentanteile
Bundesrep. Deutschland

PSM Investmentgrade Bond Inhaber-Anteile DEOOOA2QCX78 Anteile 45.000,00 45.000,00 0,00 EUR 100,12 4.505.400,00 19,53

Irland

iShs EO Govt Bd 1-3yr U.ETF Registered Shares o.N. IE00B14X4Q57 Anteile 17.000,00 6.500,00 0,00 EUR 143,41 2.437.970,00 10,57
Derivate -41.941,65 -0,18

Derivate auf einzelne Wertpapiere
Wertpapier-Terminkontrakte auf Renten
Euro BUXL Future (EURX) Sep.2021 XEUR -4,00 EUR 320,00 0,00

* Angaben zu Ausgabeaufschlagen, Ricknahmeabschliagen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsgebihr fir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, bei der
Verwabhrstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhiltlich.
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Gattungsbezeichnung

Sonstige Derivate
Terminkontrakte auf Sonstiges

ISIN Stiick/ Bestand  Kaufe/ Verkaufe/
Anteile/ zum Zugange Abgéange

Whg. 30.06.2021  im Berichtszeitraum

Whg.

Kurswert in

EUR

% des
Fonds-
vermogens

EUR Currency Future (CME) Sep.2021 XCME 14,00 usb -42.261,65 -0,18
Bankguthaben 11.788.223,06 51,10
EUR - Guthaben
EUR bei Hauck & Aufh&user Privatbankiers AG, 3.991.457,00 EUR 3.991.457,00 17,30
Niederlassung Luxemburg
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen
USD bei Hauck & Aufh&duser Privatbankiers AG, -3.850,00 uUsD -3.233,94 -0,01
Niederlassung Luxemburg
Festgelder
EUR bei Banque Internationale a Luxembourg S.A. 3.900.000,00 EUR 3.900.000,00 16,90
EUR bei Quintet Private Bank (Europe) S.A. 3.900.000,00 EUR 3.900.000,00 16,90
Sonstige Vermdgensgegenstande 117.064,36 0,51
Dividendenanspriche 1.999,16 EUR 1.999,16 0,01
Einschisse (Initial Margin) 55.004,23 EUR 55.004,23 0,24
Zinsanspriiche aus Wertpapieren 15.782,88 EUR 15.782,88 0,07
Sonstige Forderungen 2.016,44 EUR 2.016,44 0,01
Forderungen aus Future Variation Margin 42.261,65 EUR 42.261,65 0,18
Gesamtaktiva 23.115.781,17 100,20
Verbindlichkeiten -45.624,51 -0,20
aus
Anlageberatungsvergitung -22.826,67 EUR -22.826,67 -0,10
Zinsverbindlichkeiten aus Festgeldern -268,66 EUR -268,66 0,00
Future Variation Margin -320,00 EUR -320,00 0,00
Prufungskosten -7.607,00 EUR -7.607,00 -0,03
Risikomanagementvergutung -833,34 EUR -833,34 0,00
Taxe d'abonnement -2.884,13 EUR -2.884,13 -0,01
Transfer- und Registerstellenvergiitung -416,67 EUR -416,67 0,00
Verwahrstellenvergitung -1.564,41 EUR -1.564,41 -0,01
Verwaltungsvergultung -6.657,79 EUR -6.657,79 -0,03
Zinsverbindlichkeiten aus Bankguthaben -2.245,84 EUR -2.245,84 -0,01
Gesamtpassiva -45.624,51 -0,20
Fondsvermégen 23.070.156,66 100,00**

Inventarwert je Anteil B
Umlaufende Anteile B

EUR
STK

**Bei der Ermittlung der Prozentwerte kdnnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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129,73
177.838,697



\Wertpapierkurse bzw. Marktsatze
Die Vermdgensgegensténde des Sondervermdgens, welche nicht in Fondswahrung ausgedriickt sind, sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Devisenkurse bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)

per 29.06.2021
US-Dollar uUsb 1,1905 =1 Euro (EUR)

Marktschlissel

Terminhandel

XCME Chicago Mercantile Exchange
XEUR Eurex Deutschland
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Fondsvermdgen in EUR, Inventarwert je Anteil in EUR und umlaufende Anteile

PSM Macro Strategy

Anteilklasse

B in EUR
zum 30.06.2021
Fondsvermogen 23.070.156,66
Inventarwert je Anteil 129,73
Umlaufende Anteile 177.838,697




