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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Retorno Absoluto
Perfil de Riesgo: 3 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversién: Se invertira un 0%-100% de la exposicion total en renta variable o en activos de renta fija publica y/o
privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, liquidos) sin predeterminacién por
tipo de activo, sectores, capitalizacion, divisas o duracién media de la cartera de renta fija. Las emisiones de renta fija
tendran alta calidad crediticia (rating minimo A- por S&P o equivalentes por otras agencias) o, si fuera inferior, un rating
minimo equivalente al del Reino de Espafia en cada momento. Para emisiones no calificadas, se atendera al rating del
emisor. El riesgo divisa oscilara entre 0%-40% de la exposicion total. Los emisores y mercados seran OCDE
(fundamentalmente de Europa), pudiendo invertir hasta un 25% de la exposicién total en emisores y/o mercados
emergentes. Los criterios de seleccion de valores se basaran en el analisis fundamental, si bien la determinacién de los
niveles de compra o venta se apoyara en el andlisis técnico. Se podra invertir hasta un 10% en IIC financieras que sean
activo apto, armonizadas o no, no pertenecientes al grupo de la Gestora. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unidon Europea, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local,
los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con calificacién de solvencia no inferior a la del
Reino de Espafa.

La ejecucion de la politica de gestion del periodo se detalla en el punto 9 del presente informe.

Operativa en instrumentos derivados




La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 1,12 2,11 3,32 3,27
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,65 0,84 1,75 -0,24

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
R 24.136,83 30.666,19 534 678 EUR 0,00 0,00 10.000 NO
C 1.842,11 1.753,32 28 30 EUR 0,00 0,00 10.000 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
R EUR 58.384 75.480 89.626 83.040
C EUR 4.520 5.391 8.776 7.580

Valor liquidativo de la participacion (*)

Diciembre 2021

Diciembre 2020

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022
R EUR 2.418,8879 2.582,4031 2.801,6503 2.481,4046
C EUR 2.453,9401 2.613,2832 2.828,0574 2.499,0519

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o
CLASE e SalhEEl B%se de
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

R al fondo 0,63 0,00 0,63 1,25 0,00 1,25 mixta 0,05 0,10 Patrimonio
C al fondo 0,50 0,00 0,50 1,00 0,00 1,00 mixta 0,05 0,10 Patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual R .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC -6,33 1,04 -5,48 -2,98 1,10 -7,83 12,91 16,88 -13,86

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,49 11-12-2023 -1,39 23-06-2023 -3,28 11-06-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,52 13-12-2023 0,87 02-02-2023 4,66 09-11-2020

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

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas 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.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o . : .
2023 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 4,06 2,80 4,00 4,23 4,84 6,97 6,87 12,47 6,56
Ibex-35 13,84 11,83 12,16 10,75 19,04 19,37 15,40 33,84 13,54
Letra Tesoro 1 afio 0,13 0,13 0,13 0,13 0,10 0,07 0,02 0,46 0,70
VaR histérico del
N, 3,25 3,25 3,84 3,84 3,84 3,84 3,73 4,30 4,30
valor liquidativo(iii)

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

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: 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 Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 1,40 0,35 0,36 0,35 0,35 1,40 1,43 1,49 1,35

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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A) Individual C .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
Rentabilidad IIC -6,10 1,10 -5,42 -2,92 1,16 -7,59 13,17 17,17

» : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,49 11-12-2023 -1,39 23-06-2023 -3,28 11-06-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,52 13-12-2023 0,87 02-02-2023 4,66 09-11-2020

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

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

La periodicidad de calculo 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.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 4,06 2,80 4,00 4,23 4,84 6,97 6,87 12,47 5,32

Ibex-35 13,84 11,83 12,16 10,75 19,04 19,37 15,40 33,84 13,54

Letra Tesoro 1 afio 0,13 0,13 0,13 0,13 0,10 0,07 0,02 0,46 0,70
VaR histérico del

o 3,23 3,23 3,82 3,82 3,82 3,85 3,90 4,07

valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 1,15 0,29 0,29 0,29 0,29 1,15 1,18 1,24 1,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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B) Comparativa
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 236.040 2.321 1,88
Renta Fija Internacional 40.008 358 4,15
Renta Fija Mixta Euro
Renta Fija Mixta Internacional
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 90.885 631 3,55
Renta Variable Euro 14.451 671 4,32
Renta Variable Internacional 97.878 2.590 2,67
IIC de Gestion Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 123.057 1.003 -2,42
Global 267.574 1.758 3,24
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo
IIC que Replica un indice




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles
de euros)

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado

Total fondos

869.893

9.332

2,10

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 43.816 69,65 65.923 80,22
* Cartera interior 27.404 43,56 23.609 28,73
* Cartera exterior 16.250 25,83 42.170 51,32
* Intereses de la cartera de inversion 162 0,26 143 0,17
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 18.615 29,59 12.733 15,50
(+/-) RESTO 474 0,75 3.517 4,28
TOTAL PATRIMONIO 62.905 100,00 % 82.173 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 82.173 80.871 80.871
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -21,70 3,48 -16,10 -627,06
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -5,23 -1,94 -6,89 127,84
(+) Rendimientos de gestion -4,53 -1,19 -5,45 220,35
+ Intereses 0,99 0,48 1,43 75,37
+ Dividendos 0,09 0,81 0,96 -90,80
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,14 -0,10 0,02 -222,08
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -6,77 1,76 -4,29 -424,47
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 1,04 -4,13 -3,62 -121,35
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados -0,03 -0,02 -0,05 4,15
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,70 -0,75 -1,46 -21,16
- Comision de gestion -0,62 -0,61 -1,24 -14,01
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -14,03
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,03 -0,05 -19,74
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 -0,01 34,06
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,06 -0,07 -100,45
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,01 -85,47
+ 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 0,00 0,01 0,01 -85,47
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 62.905 82.173 62.905




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.



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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 25.410 40,39 22.749 27,69
TOTAL RENTA FIJA 25.410 40,39 22.749 27,69
TOTAL RV COTIZADA 1.994 3,17 860 1,05
TOTAL RENTA VARIABLE 1.994 3,17 860 1,05
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 27.404 43,56 23.609 28,74
TOTAL RV COTIZADA 16.252 25,85 42.502 51,71
TOTAL RENTA VARIABLE 16.252 25,85 42.502 51,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 16.252 25,85 42.502 51,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 43.656 69,41 66.111 80,45

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

|. RENTA Fl/A @ OTROS @ RENTA VAR\ABLE|

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Futuros
SUBY. TIPO CAMBIO EUR/GBP (CME) 1.239 Cobertura
comprados

Total subyacente tipo de cambio 1239

DJ EURO STOXX 50 Futuros vendidos 6.416 Cobertura
Total otros subyacentes 6416
TOTAL OBLIGACIONES 7655

4. Hechos relevantes

Sl

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XX XXX XX |X]|X|X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)

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

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

X XXX

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Durante el periodo se han efectuado 34 operaciones de renta variable cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de
la gestora por un total de 11.703 miles de euros. Estas operaciones han supuesto comisiones por un total de 0,008%
sobre el patrimonio medio de la IIC.

Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacién simplificado que realiza el
Fondo con el Depositario relativas a compraventa de divisas relacionadas con la compraventa de valores en divisa no
euro.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico
SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

En 2023 ha sorprendido la resiliencia de la economia global, especialmente en EEUU y de alguna forma en Europa al no
materializarse el escenario més adverso de la crisis energética, y en el que se ha tomado conciencia de los nuevos
paradigmas que dan forma a la nueva era que afronta el mundo.

Las politicas monetarias han sido mas restrictivas de lo que se esperaba, lastrando los retornos de la deuda publica, a
pesar de la recuperacion de ésta en las Ultimas semanas del afio. Pero esto no ha impedido que los indices bursétiles de
las economias avanzadas subieran con fuerza, si bien con las ganancias muy concentradas en las grandes tecnoldgicas,
algunas farmacéuticas y entidades financieras.

Las dos principales razones del desemperio de los mercados se fundamentan en un crecimiento del PIB mundial del 3% y
los buenos resultados presentados por la mayoria de las compafiias. Geograficamente EEUU, Jap6n y Latinoamérica han
tenido un crecimiento méas robusto mientras que Europa y China han presentado cifras de crecimiento mucho mas
modestas.

Centrandonos en el segundo semestre 2023, los mercados han pasado de cotizar un aterrizaje duro de las economias a
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mayoritariamente una desaceleracién mas suave, esto unido a una moderacion de la inflacién se ha traducido en un éptimo
comportamiento tanto para los activos de renta fija tanto gobiernos como corporativos y para los activos de renta variable.
En este contexto los futuros datos de inflacion y crecimiento determinaran la evolucién de los activos invertibles para los
préximos trimestres. No podemos olvidar los acontecimientos geopoliticos (Conflicto Israel, situacién Mar Rojo) como
mayor foco de preocupacion durante 2023 y con una gran influencia en el afio en el que entramos.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La inversion larga media en contado de renta variable ha sido de un 35%, con una exposicion neta media del 18%.

A 30 de junio la cartera estaba compuesta por 32 valores, con un peso medio por posicion del 1,4%. A 31 de diciembre de
2023 la cartera esta compuesta por un total de 26 valores que conjuntamente representan un nivel de inversién en acciones
del 29% del patrimonio, con un peso medio por posicion del 1,12% de NAV. Un 65% de la cartera de contado esta invertida
en valores de gran capitalizacion y un 35% en valores de mediana y pequefa capitalizacion.

Por sectores, hay que destacar la sobreponderacion a consumo discrecional, healthcare, tecnologia y utilities y la
infraponderacion de comunicaciones, materiales, financiero y energia.

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

A 31 de diciembre de 2023 el patrimonio de Belgravia Epsilon FI ascendia a 62,904 millones de euros con un total de 562
participes.

La rentabilidad de Belgravia Epsilon FI en el afio ha sido de -6,33% para la clase R y de -6,10% para la clase C. En los
cuadros del presente informe se puede ver la rentabilidad de los periodos. La rentabilidad de la de la Letra del Tesoro a 1
afio en el periodo ha sido de 0,98%.

El impacto de los gastos soportados por el Fondo se mide con la ratio de gastos que ha sido de un 1,40% en el afio sobre
el patrimonio medio para la clase Ry de un 1,15% para la clase C. Esta ratio no incluye los costes de transaccién por la
compraventa de valores ni la comision de gestién sobre resultados.

d) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

El fondo ha registrado en el segundo semestre una rentabilidad del -4,5% para la clase R y de un -4,38% para la clase C,
mientras que la rentabilidad media de los fondos gestionados de su misma categoria se sitia en un -2,42%.

La rentabilidad media del total de fondos gestionados por la gestora durante el periodo fue de -2,10%.
INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En el segundo semestre de 2023, Belgravia Epsilon se deprecié un 4,5%, con una inversién media en acciones 35%, y una
posicion media vendida en Eurostoxx50 del 17%, lo que supone una inversion neta media del 18%. Desde el inicio en Julio
de 1999, Belgravia Epsilon acumula una revalorizacion del 349,1% frente al 199,1% del Stoxx 600 en el mismo periodo.

La seleccién de valores fue neutra como refleja una revalorizacion en el periodo en linea con la que cabria esperar de la
rentabilidad del 6,7% en el indice Stoxx 600 y la exposicibn media neta del 14,6%. No obstante, hay que distinguir dos
periodos diferenciados en el trimestre:

En el mes de octubre, la caida del valor liquidativo, -1,74% con una exposicién neta media del 14%, incluye una seleccion
de valores negativa. La cartera estuvo lastrada por los sesgos de small/mid caps y de crecimiento, dado que el
comportamiento de las compaiiias small/mid cap continu6 siendo inferior al de las grandes compafiias, como vino siendo el
caso desde meses anteriores. Adicionalmente, la cartera se vio penalizada por el brusco desplazamiento al alza de la curva
de tipos durante octubre, dado el sesgo growth que mantenia la cartera.

En los meses de noviembre y diciembre, el valor liquidativo de Belgravia Epsilon se revalorizé un 1,8%, por encima de lo
gue corresponde a la rentabilidad del Stoxx 600 (10,7%) y a la exposicion neta media del 15% durante los dos meses, al
dar frutos los cambios realizados en la cartera en meses anteriores. Adicionalmente, el mantenimiento del sesgo small/mid
cap y de crecimiento también supuso una aportacion parcial a la rentabilidad por seleccion de valores, como consecuencia
del rebote relativo de los small/mid caps y el desplazamiento a la baja de la curva de tipos. Destacaron las ganancias
obtenidas en el sector de sanidad con Rovi y Convatec y en el sector industrial con Ryanair, Vallourec y Eurogroup.
Individualmente, también destac6 lonos, del sector de tecnologia, donde tenemos cinco posiciones a multiplos de
valoracion mas préximos a los del mercado que a los de su sector.

A cierre del trimestre y el afio, la cartera mantiene el sesgo small/mid caps y el consecuente sesgo crecimiento, cuyo riesgo
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esta parcialmente compensado por el sesgo a sectores defensivos. Ello es consecuencia de la sobreponderacion a
sectores defensivos como sanidad, consumo defensivo y servicios publicas a costa de la infraponderacion en sectores mas
ciclicos como el financiero, materiales, y energia. No obstante, la cartera sigue construyéndose con criterios bottom-up,
atendiendo a los méritos intrinsecos de cada compafiia, que prevalece sobre el de composicion sectorial.

b) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La operativa con instrumentos derivados ha consistido en la venta de futuros de Eurostoxx 50 para disminuir el riesgo
sistematico de mercado y en la compra de futuros de tipo de cambio euro/libra para reducir el riesgo de divisa de los
valores de cartera que cotizan en libras esterlinas. En ambos casos se trata de productos derivados cotizados.

Las operaciones en instrumentos derivados se han realizado con la finalidad de cobertura de riesgos.

El resultado obtenido con la operativa con instrumentos derivados supone un 1,04% sobre el patrimonio medio del
semestre.

¢) Otra informacién sobre inversiones.
La IIC no posee ni estructurados, ni activos en litigio, ni activos que se engloben dentro del articulo 48.1.j del RD 83/2015
RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de Belgravia Epsilon FI durante el afio 2023 ha sido de un 4,06%.
Como referencia, la volatilidad de las Letras del Tesoro a un afio en el mismo periodo ha sido de 0,13% y la del Ibex 35 de
13,84%.

EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
Durante el afio 2023 Singular Asset Management, SGIIC, SAU no ha asistido ni delegado su voto en las juntas generales
de accionistas de las sociedades espafiolas o0 extranjeras incluidas en la cartera del Fondo.

COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El presupuesto total de gastos por servicio de andlisis a nivel Gestora aprobado para el afio 2024 es de 349.500 euros que
se distribuira entre todas las IIC bajo gestion directa o delegada y su distribucidn se ajustara trimestralmente en funcion del
patrimonio de cada IIC. Este gasto se imputara desde el momento en que la modificacién en el folleto esté registrada en
CNMV.

El coste del servicio de andlisis soportado por Belgravia Epsilon, para el afio 2023 ha sido de 24.596,10 euros.

Los principales proveedores de analisis durante el afio 2023 han sido: BNP Exane, UBS, Kepler Cheuvreux, Deutsche Bank
y Berenberg Bank.

El servicio de analisis proporcionado mejora la gestidn de las inversiones mediante la recepcién de informes sobre las
compaifiias, el acceso a sus paginas web con contenido de analisis, los informes recibidos de los proveedores y las
llamadas o visitas recibidas o realizadas.

Se realiza una evaluacion periddica de la calidad del servicio de andlisis y su contribucién a la adopcién de mejores
decisiones de inversiobn mediante las calificaciones del equipo de gestién que son recopiladas y analizadas por la Unidad
de Gestion de Riesgos y Cumplimiento Normativo.

PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

De cara a los proximos trimestres variaremos el grado de exposicion, tanto bruta como neta, segun los acontecimientos. La
busqueda y consideracion de oportunidades de inversién vendra determinada por las decisiones del equipo de gestion,
inspiradas en nuestra visién del mercado, si bien dando prioridad a los criterios microeconémicos e individuales de
compaifiia sobre los macroeconémicos o de mercado, como es habitual en nuestra gestién.

Ademas de los cambios realizados en la cartera en meses anteriores, el equipo de Belgravia ha trabajado intensamente en
ampliar el nUmero de inversiones potenciales, tanto de small/mid caps como de large caps, con objeto de consolidar y
ampliar la senda de seleccion de valores positiva retomada en noviembre. Esperamos seguir aumentando gradualmente el
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numero de compafiias en cartera como venimos haciendo desde noviembre conforme se presenten las oportunidades a los
precios adecuados, dado el elevado numero de potenciales inversiones identificadas por el equipo de gestion.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0L02403084 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 2.438 2,97
ES0L02402094 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 1.070 1,30
ES0L02312087 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 11.428 13,91
ES0L02404124 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 1.944 2,37
ES0L02406079 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 7.947 12,63
ES0L02407051 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 975 155
ES0L02411087 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 12.411 19,73
ES0L02309083 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 1.973 2,40
ES0L02409065 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 970 1,54
ES0L02401120 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 3.895 4,74
ES0L02408091 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 2.139 3,40
ES0L02410048 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 968 1,54
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 25.410 40,39 22.749 27,69
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 25.410 40,39 22.749 27,69
TOTAL RENTA FIJA 25.410 40,39 22.749 27,69
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 1.140 1,81 860 1,05
ES0157261019 - ACCIONES|LABORATORIOS FARMACEUTICOS ROVI EUR 855 1,36
TOTAL RV COTIZADA 1.994 3,17 860 1,05
TOTAL RENTA VARIABLE 1.994 317 860 1,05
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 27.404 43,56 23.609 28,74
CHO0432492467 - ACCIONES|ALCON INC CHF 1.372 2,18 1.017 124
BE0974276082 - ACCIONES|ONTEX GROUP NV EUR 388 0,62 1.142 1,39
GB00BD3VFW73 - ACCIONES|CONVATEC GROUP PLC - WI GBP 944 1,50 1.334 1,62
PTEDPOAMO0009 - ACCIONES|EDP ENERGIAS DE PORTUGAL SA EUR 1.139 1,81 1.880 2,29
GB00BDCPN049 - ACCIONES|COCA COLA EUROPEAN PARTNERS UsD 937 1,49 650 0,79
FR0013506730 - ACCIONES|VALLOUREC EUR 323 0,51 1.375 1,67
FR0000121667 - ACCIONES|ESSILORLUXOTTICA EUR 1.199 191 1.605 1,95
1E0003864109 - ACCIONES|GREENCORE GROUP PLC GBP 1.559 1,90
GB00B24CGK77 - ACCIONES|RECKITT BENCKISER GROUP PLC GBP 1.688 2,05
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET-HENNESSY EUR 403 0,64 863 1,05
BE0003766806 - ACCIONES|ION BEAM APPL EUR 346 0,55
DEOOOPAG9113 - ACCIONES|PORSCHE AG EUR 1.592 1,94
BE0974362940 - ACCIONES|Barco NV EUR 1.160 141
NL0000226223 - ACCIONES|STMICROELECTRONICS NV EUR 429 0,68 843 1,03
DEOOOA3EQOM1 - ACCIONES|IONOS SE EUR 786 1,25
DE0006231004 - ACCIONES]|INFINEON TECHNOLOGIES AG EUR 896 1,09
FR0011950732 - ACCIONES|ELIOR SCA EUR 1.127 137
GB00BGDT3G23 - ACCIONES|RIGHTMOVE PLC GBP 664 1,06
GB00BM8Q5MO07 - ACCIONES|JD SPORTS FASHION PLC GBP 479 0,76
FR0000051807 - ACCIONES|TELEPERFORMANCE EUR 1.765 2,15
FR0000125338 - ACCIONES|CAP GEMINI EUR 547 0,87 2.187 2,66
F14000297767 - ACCIONES|INORDEA BANK AB EUR 628 0,76
SE0009922164 - ACCIONES|ESSITY AKTIEBOLAG-B SEK 1.535 187
FR0014005DA7 - ACCIONES|EXCLUSIVE NETWORKS SA EUR 388 0,62 1.248 1,52
GB0OOBN7CG237 - ACCIONES|ASTON MARTIN LAGONDA GLOB-WI GBP 471 0,75 327 0,40
BE0974464977 - ACCIONES|SYENSQO SA EUR 622 0,99
1T0005527616 - ACCIONES|EUROGROUP LAMINATIONS SPA(EGLA EUR 1.495 2,38 4.665 5,68
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS EUR 748 0,91
DK0010181759 - ACCIONES|CARLSBERG A/S DKK 966 1,54 2.460 2,99
IEOOBYTBXV33 - ACCIONES|RYANAIR HOLDINGS PLC EUR 1.125 1,79 1.618 1,97
GB0009390070 - ACCIONES|VOLEX GROUP PLC GBP 314 0,38
DE000A12DM80 - ACCIONES|SCOUT24 AG EUR 706 1,12 993 1,21
1T0005282865 - ACCIONES|REPLY SPA EUR 358 0,57
GB00BOLCW083 - ACCIONES|HIKMA PHARMACEUTICALS PLC GBP 165 0,26
CHO0012255151 - ACCIONES|SWATCH GROUP AG/THE CHF 1.204 1,46
GB00B23K0M20 - ACCIONES|CAPITA PLC GBP 3.149 3,83
GBOOBNR4T868 - ACCIONES|RENEWI PLC GBP 548 0,67
IEOOB1RR8406 - ACCIONES|SMURFIT KAPPA GROUP PLC EUR 382 0,46
TOTAL RV COTIZADA 16.252 25,85 42.502 51,71
TOTAL RENTA VARIABLE 16.252 25,85 42.502 51,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 16.252 25,85 42.502 51,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 43.656 69,41 66.111 80,45

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Singular Asset Management SGIIC S.A.U. se encuentra adherida al modelo de retribuciéon y compensacion del Grupo
Singular Bank, detallandose a continuacion los siguientes extremos:

Datos cuantitativos

La remuneracion total abonada en el afio 2023 al personal de la Gestora fue 3.244.874,00 euros. De esta remuneracion
total, se corresponde a remuneracion fija 2.734.874,00 euros y a remuneracion variable 510.000,00 euros. El nimero total
de beneficiarios en el afio 2023 es 45 (a 31/12/2023 habia 34). El nimero de beneficiarios de remuneracion variable es 34.
No se aplica remuneracion ligada a la comision de gestion variable de la IIC. La remuneracion total a los altos cargos fue
de 525.536,14 euros (7 personas son altos cargos de las cuales 5 reciben remuneracién de la Gestora), que se desglosa
en una remuneracion fija total de 454.312,00 euros y una remuneracion variable total de 71.224,14 euros.

Asimismo, el importe agregado de la remuneracion de la SGIIC a sus altos cargos y empleados cuya actuacioén tiene una
incidencia material en el perfil de riesgo ha sido de 1.710.990,15 euros, desglosados como sigue: 1.403.671,18 euros de
retribucion fija y 307.318,97 euros de retribucion variable.

Contenido cualitativo

Singular Asset Management SGIIC S.A.U. se encuentra adherida al modelo de retribucién y compensacion del Grupo
Singular Bank. Los principios del modelo retributivo se centran en recompensar el desempefio, la rentabilidad a largo
plazo, el buen gobierno corporativo y el estricto control del riesgo, y son revisados con caracter periédico (como minimo
con caracter anual), para asegurar su adecuacion al entorno de la entidad y los requerimientos legales.

En concreto, dichos principios son: 1) Atraer y comprometer a un colectivo de empleados diverso y con talento; 2) Gestion
eficaz del desempenio individual y de la comunicacion, 3) Alinear la remuneracion con la rentabilidad sostenible y 4) Apoyo
adecuado y asuncion de riesgos controlado.

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidn de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Sin informacién
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