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Tatigkeitsbericht

Sehr geehrte Anlegerinnen
Sehr geehrte Anleger

Wir freuen uns, Ihnen den Halbjahresbericht des Belvoir Glo-
bal Allocation Fund vorlegen zu durfen.

Der Nettoinventarwert pro Anteilschein fUr die Anteilsklasse
-CHF- ist seit dem 31. Dezember 2022 von CHF 838.20 auf
CHF 913.49 gestiegen und erhdhte sich somit um 8.98%.

Der Nettoinventarwert pro Anteilschein fUr die Anteilskiasse -
EUR- ist seit dem 31. Dezember 2022 von EUR 1'337.82 auf
EUR 1'472.47 gestiegen und erhéhte sich somit um 10.07%.

Am 30. Juni 2023 belief sich das Fondsvermdgen fUr den
Belvoir Global Allocation Fund auf EUR 18.9 Mio. und es be-
fanden sich 14’520 Anteile der Anteilsklasse -CHF-,
3'641 Anteile der Anteilsklasse -EUR- im Umlauf.

FUr Investoren ist 2023 bisher erfreulich verlaufen, wenn man
vor allem die richtigen Akfien hatte. Das wurde so zu Beginn
des Jahres nicht unbedingt erwarten, zumal die Notenban-
ken mitten im scharfsten geldpolitischen Bremsmandver seit
vierzig Jahren stehen. Den Mdarkten kam zugute, dass welt-
weit die meisten Firmen die Analystenerwartungen fUr das
erste Quartal 2023 Ubertrafen, eine Energieknappheit aus-
blieb und eine gewisse Euphorie aufkam, dass die Zinsen das
Hoch bald erreicht haben und es zu Zinssenkungen kommen
konnte. FUr gute Stimmung sorgte im Juni die Einigung im
Streit um die Schuldenobergrenze in den USA und die posifi-
ven Wirtschaftszahlen aus den USA. Die Rally in den USA
wurde von ein paar wenigen grossen Technologiewerten
getragen. Technologie profitierte von Uberraschend guten
Gewinnentwicklungen und der durch das Thema ,,kUnstliche
Intelligenz" ausgeldsten Phantasie. Die NASDAQ konnte im 2.
Quartal 12.8% zulegen, im ersten Halbjahr gar 31.7% und
hatte damit das beste Halbjahr seit 1999. Der S&P 500 ge-
wann 8.3% (fast ausschliesslich aufgrund von 7 grossen Tech-
nologiewerten). Apple und Microsoft haben alleine ein Ge-
wicht von 14.4% im S&P 500. Defensive Mdarkte wie der SMI
(+1.6%), Aktien aus den Bereichen Versorger, Energie und
Gesundheit bzw. generell Value Werte blieben im 2. Quartal
vergleichsweise zurUck. Die Anleihenmdarkte bzw. deren
Renditen bewegten sich im 2. Quartal in engen Bandbreiten.
Die Rendite fUr 10-jahrige US Treasuries stiegt von 3.55% auf
3.86% (am 2.3. noch bei 4.09%). Jene fUr 10-jahrige Bundes-
anleihen erhdhte sich von 2.25% auf 2.43%. Die Rendite von
10-j@hrigen Eidgenossen verringerte sich im 2.Quartal von
1.25% auf 0.97%. Gold konnte das H6chst vom 4.5. bei USD
2'052 USD/oz nicht halten und schloss am 30.6. mit USD
1'919.40; minus 2.6% fir das 2. Quartal. Kryptowdhrungen,
die ein sehr starkes 1. Quartal hinter sich hatten, durften im 2.
Quartal nochmals leicht zulegen. Die wichtigen W&hrungs-
paare EUR/USD, USD/CHF und EUR/CHF bewegten sich im 2.
Quartal in relativ engen Bandbreiten.

In den meisten Landern war die Wirtschaft im 1. Halbjahr
dynamischer als erwartet und der Arbeitsmarkt sehr robust.
Die straffere Geldpolitik und die Verscharfung der Kreditkon-
ditionen durch Geschdaftsbanken beginnen sich nun aber
»mit Verzégerung" zunehmend auf den Konsumenten und
die Konjunktur auszuwirken. Die Zinskurve in den USA ist stark
invertiert. Dies spricht dafir, dass die USA im zweiten Halbjahr
ebenfalls in eine Rezession abrutschen durften. Deutlich wird
die allgemeine AbkUhlung der Industrie besonders in Europa.
Der Einkaufsmanagerindex (PMI) fir das verarbeitende Ge-
werbe ist in Juni mit 43.6 Punkten so tief in den Bereich der

Kontraktion gerutscht wie seit Ausbruch der Pandemie nicht
mehr. Europa bzw. Deutschland befinden sich bereits in einer
,milden" technischen Rezession. Gemdss Prognose des ifo
Instituts wird die deutsche Wirtschaft 2023 um 0.4% schrump-
fen. Die Wirtschaft im Euroraum fUr das erste Quartal wurde
neu auf minus 0.1% korrigiert. Die wirtschaftliche AbkUhlung
konzentriert sich generell auf den GuUtersektor, wéhrend die
Akfivitat im Dienstleistungssektor solider bleibt. Die Wirtschaft
in China stottert trotz Offnung nach den massiven Covid-
Lockdowns. Der drohende kalte Krieg zwischen China und
den USA belastet den Handel. Das Regime in China priorisiert
inzwischen Sicherheit und Konftrolle zulasten Wachstum. For
die Weltwirtschaft geht der IWF fur 2023 von einem Wachs-
fum von 2.8% aus, die Weltbank von 2.1%. Dies ist das
schwd&chste Wachstum seit 1990.

Als Investor gilt es, in Zeiten von schwierigeren Konjunktur-
phasen geduldig zu sein und kurzfristigen negativen Schlag-
zeilen und Enttduschungen nicht zu viel Gewicht beizumes-
sen. Richtiges Timing an den Aktienmdrkten ist fast unmog-
lich. Ende lefzten Jahres sahen fast alle Banken ein schwieri-
ges 1. Halbjahr (vor allem wegen den Zinserhéhungen) und
ein besseres 2. Halbjahr voraus. Es kam anders, die ersten 6
Monate waren besser als von fast allen erwartet. Gut gefuhr-
te Unternehmen mit soliden Finanzen werden sich auch in
einem anspruchsvolleren Umfeld behaupten. Wir bleiben in
Qualitatsaktien investiert, aber reduzieren unser Exposure bei
den Tech-Giganten Uber Zeit, da wir hier in den ndchsten
Monaten weniger Potential sehen, als bei Value Titeln. Die
Anpassungsféhigkeit von gut gefUhrten Unternehmen wird
haufig unterschéizt, daher sollfe man auch nicht hektisch hin
und her handeln. Aber wo es angebracht erscheint, nehmen
wir auch Gewinne mit und richten unser Augenmerk stérker
auf defensivere Investments. Die erhdhte Inflation macht das
Halten von Liquiditdt zunehmend kostspielig. Aktien bleiben
langfristig und als Inflationsschutz die beste Anlageklasse,
auch wenn Anleihen inzwischen sehr attraktiv sind. Daher
ergdnzen wir unsere Anlagestrategien wieder vermehrt
durch Anleihen, da wir dort einen Diversifikationseffekt und
eine Wertstabilitat sehen.

Die Aktienquote wurde im Verlaufe der ersten Jahreshdlfte
wieder reduziert (von 84.09% auf 67.01%). Diese Reduktion
erfolgte wegen grésseren Zeichnungen im Fonds in den
Monaten April und Mai. Im Zuge des Rebalancings haben
wir folgende Aktien verkauft: Partners Group Holding, Kering,
und Amazon.Com. Die verbleibenden Aktien wurden in Zuge
eines Reballancing erhdht. Dagegen wurden zwei weitere
Unternehmensanleihen mit kurzer Laufzeit in den Fonds ge-
nommen.

Die Allokation in den Hauptwd&hrungen blieb auch in der
ersten Jahreshdlfte 2023 praktisch unveré&ndert. Das Exposure
in USD blieb weiterhin bei 28.42%. Die Wd&hrungsallokation
liegt zur Jahresmitte bei 42.58% in EUR und 29.00% in CHF. Die
Gesamtperformance des Fonds liegt fUr das erste Halbjahr
2023 bei 10.07% in der Euro-Klasse sowie 8.98% fUr die
Schweizerfranken Klasse. Der Anteil an kurzlaufenden Anlei-
hen betrdgt Ende Juni 20.77% also deutlich hdéher als zu
Beginn des Jahres. Die Liquidit&t haben wir ebenfalls hdher
gewichtet mit 12.21%. Das Euro Exposure in der CHF Klasse ist
zu 100% abgesichert.

Belvoir Capital AG

Belvoir Global Allocation Fund
Ungeprifter Halbjahresbericht per 30. Juni 2023



Vermogensrechnung

30. Juni 2023 30. Juni 2022
EUR EUR
Bankguthaben auf Sicht 2'322'980.98 3'007'057.66
Bankguthaben auf Zeit 0.00 0.00
Wertpapiere und andere Anlagewerte 16'680'538.03 14'995'209.65
Derivate Finanzinstrumente 22'029.08 89'820.78
Sonstige Vermdgenswerte 18'316.89 22'575.27
Gesamifondsvermégen 19'043'864.98 18'114'663.36
Verbindlichkeiten -100'964.72 -108'124.48
Nettofondsvermégen 18'942'900.26 18'006'538.88
Ausserbilanzgeschafte
Allféllige, am Ende der Berichtsperiode offene derivative
Finanzinstrumente sind aus dem Vermdgensinventar ersicht-
lich.
Allfdllige, am Bilanzstichtag ausgeliehene Wertpapiere
(Securifies Lending) sind aus dem Vermdgensinventar ersichi-
lich.
Am Bilanzstichtag waren keine aufgenommenen Kredite
ausstehend.
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Erfolgsrechnung

01.01.2023 - 30.06.2023

01.01.2022 - 30.06.2022

EUR EUR

Ertrag

Aktien 169'040.06 134'156.57
Obligationen, Wandelobligationen, Optionsanleinen 18'058.58 16'934.41
Erfrag Bankguthaben 12'727.87 3'163.91
Sonstige Ertrége 0.00 1'365.97
Einkauf laufender Ertrage (ELE) 1'610.50 -228.06
Total Ertrag 201'437.01 155'392.80
Aufwand

VerwaltungsgebUthr 119'939.49 170'098.08
Performance Fee 0.00 0.00
VerwahrstellengebUhr 10'077.23 10'868.60
Revisionsaufwand 5'009.08 4'747.65
Passivzinsen 12.10 0.00
Sonstige Aufwendungen 37'546.39 10'535.82
Ausrichtung laufender Ertréige (ALE) -1'428.93 -1'318.67
Total Aufwand 171'155.36 194'931.48
Nettoertrag 30'281.65 -39'538.69
Realisierte Kapitalgewinne und Kapitalverluste -386'760.02 643’487 .48
Realisierter Erfolg -356'478.37 603'948.80
Nicht realisierte Kapitalgewinne und Kapitalverluste 1'846'381.00 -5'303'656.20
Gesamterfolg 1'489'902.63 -4'699'707.40
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Veranderung des Nettovermogens

Nettofondsvermdgen zu Beginn der Periode
Saldo aus dem Anteilsverkehr
Gesamterfolg

Nettofondsvermégen am Ende der Berichtsperiode

01.01.2023 - 30.06.2023
EUR

14'502'845.95

2'950'151.68

1'489'902.63

18'942'900.26

Anzahl Anteile im Umlauf

Belvoir Global Allocation Fund -CHF-
Anzahl Anteile zu Beginn der Periode

Neu ausgegebene Anteile
ZurGckgenommene Anteile

Anzahl Anteile am Ende der Periode

01.01.2023 - 30.06.2023

13'504

3'689
-2'673

14'520

Belvoir Global Allocation Fund -EUR-

01.01.2023 - 30.06.2023

Anzahl Anteile zu Beginn der Periode 2'277
Neu ausgegebene Anteile 1'431
ZurOckgenommene Anteile -67
Anzahl Anteile am Ende der Periode 3'641
Belvoir Global Allocation Fund -7 -

Ungeprifter Halbjahresbericht per 30. Juni 2023



Kennzahlen

Belvoir Global Allocation Fund 30.06.2023 31.12.2022 31.12.2021
Nettofondsvermdgen in EUR 18'942'900.26 14'502'845.95 23'152'886.70
Transaktionskosten in EUR 7'034.29 15'672.05 17'570.80
Belvoir Global Allocation Fund -CHF- 30.06.2023 31.12.2022 31.12.2021
Nettofondsvermdgen in CHF 13'263'819.87 11'319'109.55 17'789'765.19
Ausstehende Anteile 14'520 13'504 15'789
Inventarwert pro Anteil in CHF 913.49 838.20 1'126.72
Performance in % 8.98 -25.61 6.12
Performance in % seit Liberierung am 14.04.2015 -8.65 -16.18 12.67
OGC/TER 1in % (exkl. performanceabhdngige Vergitung) 2.10 2.02 1.98
Performanceabhdngige Vergitung in % 0.00 0.00 0.83
TER 21in % (inkl. performanceabhdngige Vergutung) 2.10 2.02 2.81
Performanceabhdngige Vergitung in CHF 0.00 0.00 147'665.53
Belvoir Global Allocation Fund -EUR- 30.06.2023 31.12.2022 31.12.2021
Nettofondsvermdgen in EUR 5'361'270.25 3'046'208.06 5'983'384.88
Ausstehende Anteile 3'641 2'277 3'408
Inventarwert pro Anteil in EUR 1'472.47 1'337.82 1'755.69
Performance in % 10.07 -23.80 10.72
Performance in % seit Liberierung am 30.09.2008 47.25 33.78 75.57
OGC/TER 1in % (exkl. performanceabhdngige VergUtung) 2.09 2.02 1.98
Performanceabhdngige Vergitung in % 0.00 0.00 0.90
TER 21in % (inkl. performanceabhdngige Vergutung) 2.09 2.02 2.87
Performanceabhdngige Vergitung in EUR 0.00 0.00 50'491.12

Rechtliche Hinweise

Die historische Wertentwicklung eines Anteils ist keine Garantie fUr die laufende und zukUnftige Performance. Der Wert eines
Anteils kann jederzeit steigen oder fallen. Die Performancedaten lassen zudem die bei der Ausgabe und Ricknahme der Antei-

le erhobenen Kommissionen und Kosten unberUcksichtigt.

OGC/TER 1 (nachstehend TER genannt)

Sofern Anteile anderer Fonds (Zielfonds) im Umfang von mindestens 10% des Fondsvermdgens erworben werden, wird eine syn-
thetische TER berechnet. Die TER des Fonds setzt sich aus Kosten, welche auf Ebene des Fonds direkt angefallen sind und im Falle
der Berechnung der synthetfischen TER zusatzlich aus der anfeiimdssigen TER der einzelnen Zielfonds, gewichtet nach deren

Anteil am Stichtag sowie der effektiv bezahlten Ausgabeauf- und RUcknahmeabschlége der Zielfonds, zusammen.

Belvoir Global Allocation Fund
Ungeprifter Halbjahresbericht per 30. Juni 2023



Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

WHG Porifolio Bezeichnung Kaufe D Verkdufe ! Bestand per Kurs Kurswert % des
30.06.2023 in EUR NIW
WERTPAPIERE UND ANDERE ANLAGEWERTE
BORSENNOTIERTE ANLAGEWERTE
Aktien
CHF  Alcon 0 3'000 5'000 74.10 379'377 2.00%
CHF  Lonza Group AG 400 0 1400 533.40 764'653 4.04%
CHF  Nestle SA 0 1'000 4'500 107.60 495'802 2.62%
CHF  Novartis AG 0 0 5'000 90.00 460'782 2.43%
CHF  Roche Holding AG 500 1’000 1'500 273.50 420'080 2.22%
CHF SGS Rg 5'000 0 5'000 84.56 432'931 2.29%
CHF  Sika 0 400 1'800 255.70 471'288 2.49%
CHF  Zurich Insurance Group AG 0 300 1’000 424.90 435’081 2.30%
EUR  ASML Holding 400 200 1'200 663.00 795'600 4.20%
EUR  Bayerische Motoren Werke AG 1’000 3’000 5’000 112.52 562'600 2.97%
EUR  Deutsche Telekom 10'000 25'000 20'000 19.98 399'520 2.11%
EUR Infineon Technologies AG 8'000 0 16'000 37.79 604'560 3.19%
EUR  MUnchener RUckversicherungs AG 0 200 1'500 343.60 515400 2.72%
EUR SAP AG 0 0 5'000 125.14 625'700 3.30%
USD Apple Inc. 1'500 0 4'500 193.97 799'754 4.22%
USD  Danaher Corp 0 500 2'000 240.00 439'795 2.32%
USD  EliLilly & Co. 1'000 0 2'000 468.98 859'3%96 4.54%
USD  MasterCard Inc -A- 0 0 1'300 393.30 468'464 2.47%
USD  McDonald's Corp. 1’000 0 2'000 298.41 546'830 2.89%
USD  Microsoft Corp. 0 0 2'000 340.54 624'033 3.29%
USD  Nike Inc. 1'000 1'000 5'000 110.37 505'627 2.67%
USD  PepsiCo Inc 0 500 3'000 185.22 509118 2.69%
USD  Procter & Gamble Co. 1’000 0 4'500 151.74 625'636 3.30%
12'742'028 67.27%
Belvoir Global Allocation Fund -9-
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

WHG Porifolio Bezeichnung Kaufe D Verkdufe ! Bestand per Kurs Kurswert % des
30.06.2023 in EUR NIW
Anleihen
EUR  0.250 % Daimler International 06.11.2023 250’000 250000 1'000’000 98.74 987'410 5.21%
EUR  1.250% Societe Generale 15.02.2024 1'700’'000 700’000 1'000’000 98.74 987400 5.21%
EUR  1.300% Berkshire Hathaway 15.03.2024 1'000’000 0 1'000’000 98.17 981'700 5.18%
EUR  3.000% Volkswagen Financial Services 1'000’'000 0 1'000’000 98.20 982’000 5.18%
06.04.2025
3'938'510 20.79%
TOTAL BORSENNOTIERTE ANLAGEWERTE 16'680'538 88.06%
TOTAL WERTPAPIERE UND ANDERE ANLAGEWERTE 16’680'538 88.06%
DERIVATE FINANZINSTRUMENTE
EUR  Forderungen aus Devisenterminkontrakten 22'029 0.12%
TOTAL DERIVATE FINANZINSTRUMENTE 22'029 0.12%
EUR  Kontokorrentguthaben 2'322'981  12.26%
EUR  Sonstige Vermdgenswerte 18'317 0.10%
GESAMTFONDSVERMOGEN 19'043'865 100.53%
EUR  Forderungen und Verbindlichkeiten -100'965  -0.53%
NETTOFONDSVERMOGEN 18'942'900 100.00%
Durch Rundung bei der Berechnung kdnnen geringfUgige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
Fussnoten:
1) Inkl. Split, Gratisaktien und Zuteilung aus Anrechten
2) Vollstdndig oder teilweise ausgeliehene Wertpapiere (Securities Lending)
Belvoir Global Allocation Fund -10 -
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

Umsatzliste

Geschadfte, die nicht mehr im Vermégensinventar erscheinen:

WHG  Porifolio Bezeichnung Kaufe Verkaufe
BORSENNOTIERTE ANLAGEWERTE

Aktien

CHF Partners Group Holding 0 600
CHF SGS SA 0 200
EUR Kering 0 1’000
usb Amazon.com 0 3’000
usb Check Point Software Technologies Ltd 1’000 1’000
Anleihen

EUR 1.000% Volkswagen Leasing GmbH 16.02.2023 0 1000000
EUR 2.000% Philip Morris International 09.05.2036 1'000'000 1'0007000
Belvoir Global Allocation Fund -11-
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

Devisentermingeschafte

Am Ende der Berichtsperiode offene Derivate auf Devisen:

Falligkeit Kauf Verkauf Kauf Verkauf
Betrag Betrag
12.10.2023 CHF EUR 4'683'614.40 4'800'000.00
Wadhrend der Berichtsperiode getdtigte Derivate auf Devisen:
Falligkeit Kauf Verkauf Kauf Verkauf
Betrag Betrag
11.04.2023 EUR CHF 4'200'000.00 4'053'000.00
12.10.2023 CHF EUR 4'683'614.40 4'800'000.00
Belvoir Global Allocation Fund -12-
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

Futures

Wadhrend der Berichtsperiode getdtigte engagementerh6hende Derivate:

Basiswert Verfall Kauf Verkauf Endbestand
S&P E-Mini 500 Index 17.03.2023 10 10 0
S&P E-Mini 500 Index 16.06.2023 20 20 0
SMI Swiss Market Index 16.06.2023 35 35 0
Belvoir Global Allocation Fund -13 -

Ungeprifter Halbjahresbericht per 30. Juni 2023



Erganzende Angaben

Basisinformationen

Anteilsklassen

ISIN-Nummer

Liberierung

Rechnungswdhrung des Fonds
Referenzwdahrung der Anteilsklassen
Rechnungsjahr

Erstes Rechnungsjahr

Erfolgsverwendung

Max. Ausgabeaufschlag
Ricknahmeabschlag

Verwaltungskommission
Performance Fee

Hurdle Rate
High-on-High-Mark

Gebuhr fir Administration

Verwahrstellengebihr

Aufsichtsabgabe

Einzelfonds
Umbrella-Fonds fUr den ersten Teilfonds
fUr jeden weiteren Teilfonds

Zusatzabgabe
Errichtungskosten

Kursinformationen

Bloomberg
Telekurs

Reuters

Internet

Publikationen des Fonds

TER Berechnung

Belvoir Global Allocation Fund

EUR CHF usb
LI0037789380 L10272042065 LI0376987827

30. September 2008 14. April 2015 offen

Euro (EUR)
Euro (EUR) Schweizer Franken (CHF) US Dollar (USD)
vom 01. Januar bis 31. Dezember
vom 30. September 2008 vom 14. April 2015
offen

bis 31. Dezember 2008 bis 31. Dezember 2015

Thesaurierend
5%
keiner
1.5% p.a.

10% der Outperformance
gegenUber dem 3-Monate
SARON-Satz

3-Monate SARON-SATZ

10% der Outperformance
gegenUber dem 3-
Monate-EURIBOR-Satz

3-Monate-EURIBOR-Satz

10% der Outperformance
gegenUber dem 90-day
average SOFR-Rate

90-day average SOFR-Rate

Ja

0.20% p.a. oder min. CHF 40'000.-- p.q.
zzgl. CHF 5'000.-- p.a. pro Anteilsklasse ab der 2. Anteilsklasse

0.11% p.a. oder min. CHF 20'000.-- p.q.

CHF 2'000.-- p.a.
CHF 2'000.-- p.a.
CHF 1'000.-- p.a.

0.0015% p.a. des Nettovermogens des Einzelfonds resp. Umbrellafonds

wurden linear Uber 3 Jahre abgeschrieben

BELVOIR LE BELVCHF LE n/a
3.778.938 27.204.206 37.698.782
3778938X.CHE 27204206X.CHE 37698782X.CHE
www.ifm.li
www.lafv.li

www.fundinfo.com

Der Prospekt, die Wesentlichen Anlegerinformationen (KIID), der Treuhandvertrag
und der Anhang A ,OGAW im Uberblick" sowie der neueste Jahres- und Halbjahres-
bericht, sofern deren Publikation bereits erfolgte, sind kostenlos auf einem dauer-
haften Datentrdger bei der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle, bei den
Zahlstellen und bei allen Vertriebsstellen im In- und Ausland sowie auf der Web-Seite
des LAFV Liechtensteinischer Anlagefondsverband unter www.lafv.li erh&ltlich.

Die TER wurde nach der in der CESR-Guideline 09-949 dargestellten und in der CESR-
Guideline 09-1028 festgelegten Methode (ongoing charges) berechnet.

Belvoir Global Allocation Fund
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Erganzende Angaben

Transaktionskosten Die Transaktfionskosten berUcksichtigen sémtliche Kosten, die im Geschdaftsjahr for
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direk-
tem Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdgensgegenstdnden
stehen.

Bewertungsgrundsdtze Das Vermdgen des OGAW wird nach folgenden Grundsdtzen bewertet:

1.

Wertpapiere, die an einer Boérse amtlich nofiert sind, werden zum letzten ver-
figbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier an mehreren Bérsen amtlich no-
fiert, ist der zuletzt verfUgbare Kurs jener Bérse massgebend, die der Hauptmarkt
fUr dieses Wertpapier ist.

Wertpapiere, die nicht an einer Bdrse amtlich nofiert sind, die aber an einem
dem Publikum offen stehenden Markt gehandelt werden, werden zum letzten
verfugbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier an verschiedenen dem Publi-
kum offenstehenden Mdarkten gehandelt, ist grundsatzlich der zuletzt verfUgbare
Kurs jenes Marktes massgebend, der die héchste Liquiditat aufweist.

Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente mit einer Restlaufzeit von weniger als
397 Tagen kénnen mit der Differenz zwischen Einstandspreis (Erwerbspreis) und
RUckzahlungspreis (Preis bei Endfdlligkeit) linear ab- oder zugeschrieben werden.
Eine Bewertung zum aktuellen Marktpreis kann unterbleiben, wenn der Rick-
zahlungspreis bekannt und fixiert ist. Allfdllige Bonit&tsver&dnderungen werden zu-
satzlich bertUcksichtigt.

Anlagen, deren Kurs nicht marktgerecht ist und diejenigen Vermdgenswerte, die
nicht unter Ziffer 1, Ziffer 2 und Ziffer 3 oben fallen, werden mit dem Preis ein-
gesetzt, der bei sorgfaltigem Verkauf im Zeitpunkt der Bewertung wahrscheinlich
erzielt wirde und der nach Treu und Glauben durch die Geschdaftsleitung der
Verwaltungsgesellschaft oder unfer deren Leitung oder Aufsicht durch Be-
auftragte bestimmt wird.

OTC-Derivate werden auf einer von der Verwaltungsgesellschaft festzulegenden
und UberprUfoaren Bewertung auf Tagesbasis bewertet, wie ihn die Ver-
waltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und nach allgemein anerkannten,
von Wirtschaftsprifern nachprifbaren Bewertungsmodellen auf der Grundlage
des wahrscheinlich erreichbaren Verkaufswertes festlegt.

OGAW bzw. Organismen fir gemeinsame Anlagen (OGA) werden zum letzten
festgestellfen und erhdliflichen Nettoinventarwert bewertet. Falls fir Anteile die
RUcknahme ausgesetzt ist oder bei geschlossenen OGA kein RUcknahmean-
spruch besteht oder keine RUcknahmepreise festgelegt werden, werden diese
Anteile ebenso wie alle anderen Vermdgenswerte zum jeweiligen Verkehrswert
bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und all-
gemein anerkannten, von  Wirtschaftsprifern nachprifbaren  Bewert-
ungsmodellen festlegt.

Falls fur die jeweiligen Vermdgensgegenstdnde kein handelbarer Kurs verfGgbar
ist, werden diese Vermdgensgegenstéinde, ebenso wie die sonstigen gesetzlich
zuldssigen Vermdgenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die
Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und nach allgemein anerkann-
ten, von Wirtschaftsprifern nachprifoaren Bewertungsmodellen auf der Grund-
lage des wahrscheinlich erreichbaren Verkaufswertes festlegt.

Die flussigen Mittel werden zu deren Nennwert zuzUglich aufgelaufener Zinsen
bewertet.

Der Markitwert von Wertpapieren und anderen Anlagen, die auf eine andere
Wdahrung als die Wahrung des OGAW lauten, wird zum letzten Devisenmittelkurs
in die Wahrung des OGAW umgerechnet.

Belvoir Global Allocation Fund
Ungeprifter Halbjahresbericht per 30. Juni 2023
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Erganzende Angaben

Angaben zur Vergitungspolitik

Wechselkurse per Berichtsdatum

Hinterlegungsstellen

Vertriebslander
Private Anleger
Professionelle Anleger
Quallifizierte Anleger
Risikomanagement

Berechnungsmethode Gesamtrisiko

ESG Kriterien

Die Bewertung erfolgt durch die Verwaltungsgesellschaft.

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, zeitweise andere addquate Bewertungs-
prinzipien fUr das Vermdgen des OGAW anzuwenden, falls die oben erwd&hnten Kri-
terien zur Bewertung auf Grund aussergewodhnlicher Ereignisse unmdglich oder un-
zweckmdssig erscheinen. Bei massiven RUcknahmeantrdgen kann die Verwaltungs-
gesellschaft die Anteile des OGAW auf der Basis der Kurse bewerten, zu welchen die
notwendigen Verk&ufe von Wertpapieren voraussichtlich getatigt werden. In diesem
Fall wird fUr gleichzeitig eingereichte Zeichnungs- und Ricknahmeantrége dieselbe
Berechnungsmethode angewandt.

Die IFM Independent Fund Management AG (,,IFM") unterliegt den fUr Verwaltungs-
gesellschaften nach dem Gesetz Uber bestimmte Organismen fir gemeinsame An-
lagen in Wertpapieren (UCITSG) und den fir AIFM nach dem Gesetz Uber die Ver-
walter alternativer Investmentfonds (AIFMG) geltenden aufsichtsrechtlichen Vor-
gaben im Hinblick auf die Gestaltung ihrer Vergutungsgrundsétze und —praktiken. Die
detaillierte Ausgestaltung hat die IFM in einer internen Weisung zur Vergitungspolitik
und —praxis geregelt. Die interne Weisung soll das Eingehen Ubermdssiger Risiken
verhindern und enthdlt geeignete Massnahmen, um Interessenskonflikte zu vermei-
den sowie eine nachhaltige VergUtungspolitik zu erreichen. Informationen zur aktuel-
len VergUtungspolitik und —praxis der Verwaltungsgesellschaft sind im Internet unter
www.ifm.li verdffentlicht. Auf Anfrage von Anlegern stellt die Verwaltungsgesellschaft
weitere Informationen kostenlos zur Verfigung.

EUR 1 = CHF 0.9766 CHF 1 = EUR 1.0240
EUR 1 = GBP 0.8588 GBP 1 = EUR 1.1644
EUR 1 = HKD 8.5524 HKD 1 = EUR 0.1169
EUR 1 = USD 1.0914 usb 1 = EUR 0.9162
Deutsche Bank AG, Amsterdam
Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main
Euroclear Bank, BrUssel
SIX SIS AG, ZUrich

AT CH DE FL FR GB SWE

v v v v

v v v

Commitment-Approach

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen berUcksichtigen nicht
die EU-Kriterien fUr &kologisch nachhaltige Wirtschaftsakfivitaten.

Belvoir Global Allocation Fund
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Erganzende Angaben

Auskinfte Uber Angelegenheiten besonderer Bedeutung

Prospekidnderung

Die IFM Independent Fund Management AG, Schaan, als Verwaltungsgesellschaft hat mit Zustimmung der LGT Bank AG, Vaduz, als
Verwahrstelle des rubrizierten Organismus fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren haben beschlossen, den Prospekt inklusive
fondsspezifische Anhdnge und Treuhandvertrag abzu&ndem.

Die Anderungen betreffen im Wesentlichen die Anpassung des Performance-Fee Modells auf das High-on-High (HoH)-Model.

Nachfolgend finden Sie eine Auflistung der vorgenommenen Anderungen:

Anhang A zum Treuhandverirag

A. OGAW im Uberblick Aufnahme der SFDR-Klassifikation (Artikel 6)
Wechsel von High Watermark zum High on High Mark Perfformance Fee Modell

Anpassung Hurdle Rate

Bisher:  Ja, fUr die Performance-Fee

Neu: EUR: 3-Monate-EURIBOR-Satz / CHF: 3-Monate-SARON-Satz/ USD: 90-day
average SOFR-Rate

F. Anlagegrundsdtze des OGAW Anpassung der Anlagepolitik

Beim Belvoir Global Allocation Fund handelt es sich um einen Anlagezielfonds, welcher
der standardisierten Vermdgensverwaltung dient und aktiv. gemanaged wird. Dabei ist
die Wertentwicklung des OGAW an keinen Referenzindex gekoppelt und er kann somit
davon losgeldst seine Investitionsentscheidungen tfreffen. Soweit fur den OGAW in lif. F
dieses Anhangs keine abweichenden Anlagegrundséize festgelegt sind, gilt Ziffer V des
Treuhandvertrages ,,Allgemeine Anlagegrundsétze und —beschrdnkungen®.

Der OGAW kann Anlagen in der ganzen Welt, in allen W&hrungen und s&mtlichen Wirt-
schaftssektoren vornehmen, welche sich nach Ansicht des Asset Managers fur die Wert-
steigerung des Vermodgens besonders eignen. Fir die Asset Allokatfion, d.h. bei der
grundlegenden Strukturierung des Vermdgens nach Anlageméglichkeiten, Wertpapier-
arten, W&hrungen, geografischen Lokationen, Laufzeiten, Branchen, usw., bestehen
keine prozentualen Beschr&dnkungen.

Der OGAW ist ferner ermdchtigt, im Rahmen der in Ziffer V des Treuhandvertrages ,, Allge-
meine Anlagegrundsdtze und —beschrénkungen' festgesetzten Anlagegrenzen in sonsti-
ge zugelassene Anlagen zu investieren. Insbesondere ist es dem OGAW erlaubt bis zu
20% seines Vermdgens in Finanzinstrumente [z.B. Exchange Traded Funds (ETF), Exchange
Traded Notes (ETN), Zertifikate und derivative Finanzinsfrumente] zu investieren, welche
durch andere Vermdgenswerte besichert sind oder an die Entwicklung anderer Ver-
mogenswerte (z.B. Edelmetalle, Waren, Rohstoffe, Immobilienindizes, anerkannte und
ausreichend diversifizierte Hedge-Fonds-Indizes, VolatilitGten, etc.) gekoppelt sind, die
vorzugsweise an einem geregelten, dem Publikum offen stehenden Markt gehandelt
werden und eine physische Lieferung dieser anderen Vermdgenswerte ausgeschlossen
werden kann.

(...)

Zur effizienten Verwaltung kann die Verwaltungsgesellschaft zu Absicherungs- und Anla-
gezwecken derivative Finanzinstrumente auf Wertpapiere, Akfien- und Rentenindizes,
Wdahrungen, VolafitlitGten und Exchange Traded Funds sowie Devisentermingeschdafte
und Swaps einsetzen, sofern mit solchen Transaktionen nicht vom Anlageziel des OGAW
abgewichen wird und dabei die ,,Allgemeine Anlagegrundsdtze und —beschrdnkungen®
gemdass Ziffer V des Treuhandvertrages eingehalten werden. FUr derivative Finanzinstru-
mente, fUr welche automatisch oder auf Wunsch des Asset Managers ein Barausgleich
vorgenommen werden kann, ist es zuldssig, dass der OGAW das betreffende Basisinstru-
ment nicht zur Deckung hdlt. In diesem Fall sind Barmittel und liquide Werte zur Deckung
zu halten.

Belvoir Global Allocation Fund -17 -
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Erganzende Angaben

| Pefformance-Fee Aktuadlisierung der Beschreibung der Performance Fee auf High-on-High Modell

J, & K & L. Berechnungsbeispiel Per- Aktualisierung des Berechnungsbeispiels der Performance Fee auf High-on-High Model
fomance- Fee

Die Finanzmarktaufsicht (FMA) hat nach Art. 6 UCITSG die Anderung der konstituierenden Dokumente am 26. Januar 2023 geneh-
migt. Die Anderungen traten per 30. Januar 2023 in Kraft.
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Weitere Angaben

Vergutungspolitik (ungepriift)
Vergiitungsinformationen

Die nachfolgenden VergUtungsinformationen beziehen sich auf die IFM Independent Fund Management AG (die "Gesellschaft").
Diese VergUtung wurde an die Mitarbeitenden der Gesellschaft fUr die Verwaltung sémtlicher UCITS und AIF (gemeinsam "Fonds")
entrichtet. Nur ein Anteil der ausgewiesenen Vergutung wurde zur Entschddigung der fUr diesen Fonds erbrachten Leistungen auf-
gewendet.

Die hier ausgewiesenen Betrdge umfassen die fixe und variable BruttovergUtung, das heisst vor Abzug von Steuern und Arbeitneh-
merbeitréigen an Sozialversicherungseinrichtungen. Die j&hriiche Uberprifung der VergUtungsgrundséitze der Gesellschaft, die
Bestimmung der "ldentfifizierten Mitarbeitenden™ sowie die Genehmigung der effektiv ausbezahlten Gesamtvergitung obliegt dem
Verwaltungsrat. Die variable Vergitung wird nachfolgend mittels einer realistischen Bandbreite ausgewiesen, da erstere von der
personlichen Leistung und dem nachhaltigen Geschdaftsergebnis der Gesellschaft abhdngt, die beide nach Abschluss des Kalen-
derjahrs beurteilt werden. Die Genehmigung der variablen Vergitung durch den Verwaltungsrat kann nach Berichtserstellung
erfolgen. Es erfolgfen keine wesentlichen Verdnderungen an den VergUtungsgrundsdtzen mit Gultigkeit fUr das Kalenderjahr 2022.

Die von der IFM Independent Fund Management AG verwalteten Fonds und deren Volumen ist auf www.lafv.li einsehbar. Eine
Zusammenfassung der Vergutungsgrundsatze der Gesellschaft ist auf www.ifm.li abrufbar. Des Weiteren gewdhrt die Gesellschaft
auf Anfrage kostenlose Einsicht in die entsprechenden internen Richtlinien. Die von Dienstleistern, bspw. delegierten Vermdgens-
verwaltern, ihrerseits an eigene Identifizierte Mitarbeitende ausgerichteten VergUtungen sind nicht reflekfiert.

Vergiitung der Mitarbeitenden der Gesellschaft?

Gesamtvergitung im abgelaufenen Kalenderjahr 2022 CHF 4.53 — 4.58 Mio.
davon feste Vergitung CHF 4.05 Mio.
davon variable Vergitung? CHF 0.48 — 0.54 Mio.

Direkt aus Fonds gezahlte VergUtungen4 keine

An Mitarbeitende bezahlte Carried Interests oder keine

Performance Fees

Gesamtzahl der Mitarbeitenden der Gesellschaft 49
per 30. Juni 2023

Gesamtes verwaltetes Vermogen der Gesellschaft Anzahl Teilfonds Verwaltetes Vermoégen
per 30. Juni 2023

in UCITS 105 CHF 3'307 Mio.
in AIF 88 CHF 2'316 Mio.
in U 2 CHF 9 Mio.
Total 195 CHF 5'632 Mio.
Vergitung einzelner Mitarbeiterkategorien der Gesellschaft
GesamtvergUtung fur "ldentifizierte Mitarbeitende" der Gesellschaft im abgelau- CHF 2.03 - 2.07 Mio.
fenen Kalenderjahr 2022
davon feste Vergitung CHF 1.62 Mio.
davon variable Vergitung? CHF 0.41 - 0.45 Mio.
Gesamizahl der Identifizierten Mitarbeitenden der Gesellschaft 10

per 30. Juni 2023

T Als "Identifizierte Mitarbeitende" gelten Mitarbeitende, deren berufliche Tatigkeit einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil der Gesellschaft
oder die Risikoprofile der verwalteten Fonds ausUben. Im Einzelnen sind dies die Mitglieder der Leitungsorgane sowie andere Mitarbeitende auf
demselben VergUtungsniveau, Risikotrdger und die Inhaber von wesentlichen Kontrollfunktionen.

2 Die GesamtvergUtung bezieht sich auf alle Mitarbeitenden der Gesellschaft inklusive Verwaltungsratsmitglieder. Die Offenlegung der Mitarbeiter-
vergUtung erfolgt im Einklang mit Art. 107 VO 231/2013 auf Ebene der Gesellschaft. Eine Allokation der tatsdchlichen Arbeits- und Zeitaufwénde
auf einzelne Fonds kann nicht zuverldssig erhoben werden.

3 Bonusbetrag in CHF (Cash Bonus)

4 Es werden keine VergUtungen direkt aus den Fonds an Mitarbeitende bezahlt, da alle VergUtungen von der Gesellschaft vereinnahmt werden.
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Weitere Angaben

GesamtvergUtung fUr andere Mitarbeitende der Gesellschaft im abgelaufenen CHF 2.50 - 2.51 Mio.
Kalenderjahr 2022
davon feste Vergitung CHF 2.42 Mio.
davon variable VergUtung? CHF 0.08 - 0.09 Mio.
Gesamtzahl der anderen Mitarbeitenden der Gesellschaft 39

per 30. Juni 2023
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Sperzifische Informationen fur einzelne Vertriebslander

Hinweise fir Anleger in der Schweiz

1.

Vertreter
Vertreter in der Schweiz ist die 1741 Fund Solutions AG,
Burggraben 16, CH-9000 St. Gallen.

Zahlstelle
Zahlstelle in der Schweiz ist die Helvetische Bank AG,
Seefeldstrasse 215, CH 8008 ZUrich.

Bezugsort der massgeblichen Dokumente

Der Prospekt, die wesentlichen Anlegerinformationen
(KIID) oder das Basisinformationsblatt sowie die Jahres-
und Halbjahresberichte kénnen kostenlos beim Vertre-
ter sowie bei der Zahlstelle in der Schweiz bezogen
werden.

Publikationen

Die auslandische kollektive Kapitalanlage betreffende
Publikationen erfolgen in der Schweiz auf der elektroni-
schen Plattform www.fundinfo.com.

Die Ausgabe- und RUcknahmepreise bzw. der Inven-
tarwert mit dem Hinweis ,exklusive Kommissionen'
werden taglich auf der elekironischen Plattform
www.fundinfo.com publiziert.

Zahlungen von Retrozessionen und Rabatten

Die Verwaltungsgesellschaft und deren Beauftragte
sowie die Verwahrstelle kdnnen Retfrozessionen zur De-
ckung der Vertriebs- und Vermittlungstatigkeit von
Fondsanteilen in der Schweiz oder von der Schweiz aus
bezahlen. Als Vertriebs- und Vermittlungstatigkeit gilt
insbesondere jede Tatigkeit, die darauf abzielt, den
Vertrieb oder die Vermittlung von Fondsanteilen zu for-
dern, wie die Organisation von Road Shows, die Teil-
nahme an Veranstaltungen und Messen, die Herstel-
lung von Werbematerial, die Schulung von Vertriebs-
mitarbeitern efc.

Refrozessionen gelten nicht als Rabatte, auch wenn sie
ganz oder teilweise lefztendlich an die Anleger weiter-
geleitet werden.

Die Offenlegung des Empfangs der Retrozessionen rich-
fet sich nach den einschldgigen Bestimmungen des
FIDLEG.

Die Verwaltungsgesellschaft und deren Beauftragte
bezahlen im Vertrieb in der Schweiz keine Rabatte, um
die auf den Anleger entfallenden, dem Fonds belaste-
ten GebUhren und Kosten zu reduzieren.

ErfUllungsort und Gerichtsstand

FUr die in der Schweiz angebotenen Anteile ist der ErfUl-
lungsort am Sitz des Vertreters. Der Gerichtsstand liegt
am Sitz des Vertreters oder am Sitz oder Wohnsitz des
Anlegers.
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Sperzifische Informationen fur einzelne Vertriebslander

Hinweise fir Anleger in Deutschland

Die Gesellschaft hat ihre Absicht, Anteile in der Bundesre-
publik Deutschland zu vertreiben, angezeigt und ist seit Ab-
schluss des Anzeigeverfahrens zum Vertrieb berechtigt.

Einrichtung nach § 306a KAGB:

IFM Independent Fund Management AG
Landstrasse 30

Postfach 355

FL-9494 Schaan

Email: info@ifm.li

Zeichnungs-, Zahlungs-, RUcknahmeantrdge und Um-
tauschantrége fUr die Anteile werden nach Massgabe der
Verkaufsunterlagen weiterverarbeitet.

Anleger werden von der Einrichtung dardber informiert, wie
die vorstehend genannten Auftrdge erteilt werden kénnen
und wie RUcknahmeerldse ausgezahlt werden.

Die IFM Independent Fund Management AG hat Verfahren
eingerichtet und Vorkehrungen in Bezug auf die Wahrneh-
mung und Sicherstellung von Anlegerrechten nach Art. 15
der Richtlinie 2009/65/EG getroffen. Die Einrichtung erleich-
tert den Zugang im Geltungsbereich dieses Gesetzes und
Anleger kénnen bei der Einrichtung hierber Informationen
erhalten.

Der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Anlegerinformatio-
nen, der Treuhandvertrag des EU-OGAW und die Jahres- und
Halbjahresberichte sind kostenlos in Papierform bei der Ein-
richtung oder unter www.ifm.li oder auch bei der liechten-
steinischen Verwahrstelle erhdltlich.

Bei der Einrichtung sind kostenlos auch die Ausgabe-, RUck-
nahmepreise und Umtauschpreise sowie sonstige Angaben
und Unterlagen, die im FUrstentum Liechtenstein zu verdffent-
lichen sind (z.B. die relevanten Vertrdge und Gesetze).

Die Einrichtung stellt Anlegern relevante Informationen Uber
die Aufgaben, die die Einrichtung erfdllt, auf einem dauer-
haften Datentré&ger zur Verfugung.

Die Einrichtung fungiert ausserdem als Kontakfstelle fur die
Kommunikation mit der BaFin.

Veroéffentlichungen

Die Ausgabe-, RUcknahmepreise und Umtauschpreise wer-
den auf www.fundinfo.com verdffentlicht. Sonstige Informa-
fionen fUr die Anleger werden auf www.fundinfo.com verof-
fentlicht.

In folgenden Fdllen werden die Anleger mittels dauerhaften
Datentrdgern nach § 167 KAGB in deutscher Sprache und
grundsatzlich in elektronischer Form informiert:

e Aussetzung der RUcknahme der Anteile des EU-
OGAW,

e KUndigung der Verwaltung des EU-OGAW oder
dessen Abwicklung,

Anderungen der Anlagebedingungen, die mit den
bisherigen Anlagegrundsatzen nicht vereinbar sind
oder anlegerbenachteiligende Anderungen von
wesentlichen Anlegerrechten oder anlegerbe-
nachteiligende Anderungen, die die Vergitungen
und Aufwendungserstattungen betreffen, die aus
dem Investmentvermdgen enthommen werden
kénnen, einschlieBlich der Hintergrinde der Ande-
rungen sowie der Rechte der Anleger in einer ver-
standlichen Art und Weise; dabei ist mitzuteilen, wo
und auf welche Weise weitere Informationen hierzu
erlangt werden kénnen,

die Verschmelzung von EU-OGAW in Form von Ver-
schmelzungsinformationen, die gemdB Artikel 43
der Richtlinie 2009/65/EG zu erstellen sind, und

die Umwandlung eines EU-OGAW in einen Feeder-
fonds oder die Anderungen eines Masterfonds in
Form von Informationen, die gemdaR Artikel 64 der
Richtlinie 2009/65/EG zu erstellen sind.
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Sperzifische Informationen fur einzelne Vertriebslander

Hinweise fir Anleger in Osterreich

Kontakt- und Informationsstelle in Osterreich
Kontakt- und Informationsstelle in Osterreich gemdss den
Bestimmungen nach EU-Richtlinie 2019/1160 Art. 92:

Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG
Am Belvedere 1

A-1100 Wien

E-Mail: foreignfunds0540@erstebank.at
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