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Jahresergebnis 2021

Alpine Select AG («Alpine Select», die «Gesellschaft») hatte ein sehr solides Geschaéftsjahr 2021, Die Gesamtrendite
fur die Aktiondrinnen und Aktionére betrug +20.27% (Anstieg des Aktienkurses von CHF 12.80 auf CHF 15.40). Darin
enthalten ist eine Dividende von CHF 1.00 pro Aktie, welche im Mai 2021 an die Aktionare ausbezahlt worden ist. Der
Nettoinventarwert («NAV») verzeichnete im gleichen Zeitraum einen Anstieg von +22.86% (von CHF 13.05 auf
CHF 16.03).

In der FER-Finanzberichterstattung weist Alpine Select per 31. Dezember 2021 einen Jahresgewinn von CHF 24.0
Millionen aus. In der Vergleichsperiode (Jahr 2020) wurde ein Gewinn von CHF 5.8 Millionen ausgewiesen.

Die Mitglieder des Verwaltungsrates haben sich ermneut freiwillig daflr entschieden, inre VergUtung auf dem reduzierten
Niveau von -10 % zu belassen.

Portfolioentwicklung und Investitionsaktivitaten

Das Jahr 2021 war ein emeut freundliches Jahr fur Aktien und Risikoanlagen. Der stetige Anstieg der Inflation und die
Debatte Uber ihre Dauerhaftigkeit haben einen Grossteil der Diskussionen des Jahres dominiert. Interessanterweise
konnten selbst anfanglich harsche Ausserungen der Amerikanischen Zentralbank (FED) die westlichen Indizes nicht
davon abhalten, gegen Ende des Jahres neue Hochststéande zu testen. Mit Ausnahme des Chinesischen Marktes,
dessen Wertentwicklung durch die politisch gepragte Wirtschaftspolitik hin zu integrativen Wachstums negativ beein-
flusst wurde, stiegen alle wichtigen Indizes im Jahresverlauf: S&P 500 +27 %, NASDAQ +21 %, TOPIX Japan +10 %,
CSI 300 -5 %.

Special Situations / Discounted Assets

Das Special-Situations-Portfolio, welches Werte mit Abschlag zum NAV und weitere Arbitragemdglichkeiten umfasst,
leistete einen starken Beitrag zum Gesamtergebnis von CHF +9.7 Millionen.

Die grosste Position der Gesellschaft fur einen guten Teil des Jahres 2021 war Castle Alternative Invest Ltd. (<CASN»).
An der ordentlichen Generalversammlung stimmten die CASN-Aktionarinnen und Aktionére dem Traktandum «Auflo-
sung und Liquidation der Gesellschaft> mit 99,9% aller abgegebenen Stimmen zu. Das relevante Liquiditatsereignis
ereignete sich Ende November 2021, als etwa 90 % des CASN-Vermédgens (mittlerweile bestehend aus 100 % Bar-
mittel) an die Aktiondre ausgeschuttet wurden. Alpine Select wird die Position bis zur endgultigen Liguidation halten,
da der Abschlag immer noch 10 % betragt.



Alpine Select hat im Jahr 2021 ausfuhrlich Uber das Entwicklungspotenzial der IP-Group PLC («IPO») berichtet, welche
zum grossten unterbewerteten Vermogenswert angewachsen ist. Der IPO-Aktienkurs verzeichnete einen starken Lauf,
erzielte im Jahr 2021 eine Outperformance von +26 % und trug CHF +4.9 Millionen zum Geschéftsergebnis bei. IPO
verfugt Uber ein breit diversifiziertes und durch geistiges Eigentum geschitztes Portfolio. Die Gesellschaften sind teils
borsenkotiert, teils privat gehalten. Alpine Select ist nach wie vor davon Uberzeugt, dass der gesellschaftliche Wandel
hin zu mehr integrativen Ldsungen in den Bereichen Technologie, Umwelt und Gesundheitswesen, Gewinner aus
dem IPO-Portfolio hervorbringen wird. Das IPO-Portfolio legte gemessen am NAV um rund +11 % zu. Der IPO-Akti-
enkurs beendete das Jahr jedoch mit bei einem Discount von rund 20 % zu seinem NAV.

Im Dezember investierte Alpine Select in eine attraktive Merger-Arbitrage-Situation: Das australische biopharmazeuti-
sche Untemehmen CSL Ltd. unterbreitete VIFOR Pharma Lid. ein &ffentliches Ubermahmeangebot von
USD 179.25/Aktie. Die Transaktion wird in der ersten Halfte des Jahres 2022 abgeschlossen. Alpine Select schétzt
daraus eine annualisierte Rendite von rund 11 % in CHF zu erzielen. FUr die Berichtsperiode trug diese Position
CHF +1,7 Millionen zum Jahresergebnis bel.

Digital-Assets

Der von Alpine Select bewusst gefélite Anlageentscheid, friihzettig in digitale Vermodgenswerte zu investieren und die
inharente Volatilitédt dieser Vermdgenswerte zu ertragen, hat sich ausgezahlt. Auch 2021 konnten innovative Ge-
schéftsideen mit zugrundeliegender Blockchain Technologie Fortschritte erzielen. Zudem hat sich eine wachsende
Zahl von Anlageexperten dieser jungen Anlageklasse verschrieben, wahrend die Bewertungen der digitalen Vermo-
genswerte weiter steigen. Das Alpine Select Digital-Asset-Portfolio wurde friihzeitig an spezialisierte Fondsmanager
delegiert und hat einen positiven Beitrag von CHF +15.5 Millionen erzielt.

Alpine Select ist der Ansicht, dass die potenziell automatisierbaren Anwendungen der Blockchain Technologie neue
und werthaltige digitale Geschaftsmodelle hervorbringen wird. Folglich beschloss die Gesellschaft, einen breiteren
und spezialisierteren Ansatz via Fondsldsungen fur diese Anlageklasse zu verfolgen, um die Erfolgschancen zu maxi-
mieren. Ende 2021 hielt sie vorwiegend Investitionen in Layer 1 Digital, Rockaway Capital und SwissRex Funds.

Greater-China

Alpine Select berichtete bereits (iber inre Uberzeugung einer bipolaren Welt, in welcher die USA und China die wirt-
schaftlichen Schwergewichte sind. Dementsprechend hat das Unternehmen ein diversifiziertes Portfolio mit erfahrenen
Investoren auf dem Festland und im Grossraum China aufgebaut.

Im Jahr 2021, nachdem der Markt 40 Jahre lang eine wachsende Rolle bei der Forderung des Wohlstands spielen
durfte, startete Chinas fUhrende Partei eine Politikk, um soziale Gerechtigkeit und Wachstum in Einklang zu bringen.
China tritt mit einem BIP pro Kopf von Uber USD 10°000 nun in eine nachste Phase des Wirtschaftswachstums ein.
Anstatt eine unkontrollierte Kapitalexpansion zu tolerieren, beabsichtigt die chinesische Flhrungsebene sicherzustel-
len, dass gewisse gesellschaftliche Werte einhalten und einzelne Akteure inre marktwirtschatftliche Machtposition nicht
missbrauchen. Seit dieser politischen Ankindigung ist der chinesische Markt (CSI 300) um rund 20 % zurlckgegan-
gen.

Obwohl der chinesische Markt 2021 deutlich hinter den westlichen Indizes zurlckblieb (z. B. CSI 300 mit -5 %), stieg
Alpine Select's aktiv verwaltete Allokation um +24 9% und trug CHF +3.9 Millionen zum Gesamtergebnis bei. Eine solch
deutliche Outperformance des aktiven gegentber dem passiven Anlagemanagement bestarkt die Gesellschatft in
ihrem Prinzip des aktiven Anlagestiles.

Das aktuelle China-Engagement von Alpine Select wird von vier lokalen Fonds abgedeckt: GH China Century Offshore
Feeder Fund (+17 %), der FengHe Asia Fund (+27 %) der Value Multiplier Feeder Fund (+24 %) und der Northwest
Feilong Fund Ltd. (+25 %).

Alpine Select hat im Dezember 2021 ausserdem mit dem Bin Yuan Healthcare Fund eine neue Investition in einen
aktiv verwalteten chinesischen Gesundheitsfonds getatigt. Die Gesellschaft glaubt, dass mit dem Wachstum des
chinesischen BIPs auch die Ausgaben fUr innovative und lokale Gesundheitsversorgung steigen werden.

Getreu dem Alpine Select Anlagestil bietet die Gesellschaft inren Aktiondrinnen und Aktionaren Zugang zum chinesi-
schen Markt via Allokationen in lokale, wertorientierte, gleichgesinnte Fundmanager, welche selbst einen aktiven In-
vestmentstil pflegen.



Weitere Portfoliopositionen

Wahrend des Berichtszeitraums 2021 entwickelte sich die Legacy-Position Cheyne New Europe Fund Inc. («<CNEF»)
erfreulich. Diese Anlage ist ein illiquider Immobilienentwicklungsfonds, der Vermogenswerte in Osteuropa, hauptséch-
lich in der Tschechischen Republik («CZ»), halt. Der CNEF t&tigt keine neuen Investitionen mehr. Alpine Select halt
diese Position seit der Fusion mit Absolute Invest.

Die Vermogenswerte von CNEF sind vorwiegend eine Reihe von stadtischen und stadtnahen Wohnimmobilienprojek-
ten in und um Prag. Der Fond profitierte von der durch COVID gesteigerten Nachfrage nach neuem Wohnraum. Der
Bau- und Verkaufsprozess der Projekte in CZ schreitet gut voran und so verzeichnete CNEF im Jahr 2021 nicht nur
eine erfreuliche Jahresperformance von +15.3%, sondern konnte auch CHF 4.9 Millionen an Alpine Select ausschut-
ten. Aufgrund der positiven Cash-Realisierung der Projekte erwartet Alpine Select weitere Ausschittungen.

Ordentliche Generalversammlung 2021

An der ordentlichen Generalversammlung vom 17. Mai 2021 haben Aktionarinnen und Aktionare sémtliche Traktanden
und Antrage des Verwaltungsrates genehmigt. Die Ausschittung einer Dividende von CHF 1.00 brutto pro Namen-
aktie wurde am 21. Mai 2021 an die Aktiondrinnen und Aktion&re ausbezahlt.

Jahresbericht 2021

Der Alpine Select Jahresbericht 2021 kann ab dem 7. April 2022 online unter https://www.alpine-select.ch/en/inves-
tors#downloads eingesehen und heruntergeladen werden.

Ausblick 2022

Tragischerweise ist der Krieg nach Europa zurlickgekehrt. Es ist unmdglich, einen Zeitpunkt fur das Ende dieses
Krieges, den Beginn einer diplomatischen Losung und die daraus resultierenden Auswirkungen auf die Weltordnung
vorherzusagen.

Schon vor Ausbruch des Krieges in der Ukraine deuteten Inflations- und Wachstumsdaten auf ein Ende des Niedrig-
zinsregimes hin. Kriege sind im Allgemeinen inflationar, und steigende Preise fur Soft Commodities, Energie und Me-
talle sind ein Beweis fUr einen ziemlich langen Bereich erndhter Inflation. Alpine Select glaubt, dass die Inflation
schliesslich zu einem hdheren Zinsniveau fUhren sollte, obwohl die Realzinsen wohl negativ bleiben werden.

Alpine Select beobachtet die geopolitischen Auswirkungen des Krieges in der Ukraine mit seinen wirtschatftlichen und
finanziellen Folgen weiterhin genau. Die Vermodgensallokation wird dabei rigoros hinterfragt. Es wurden jedoch noch
keine Anderungen vorgenommen.

Weitere Informationen zu den Investmentaktivitdten von Alpine Select finden Sie im Geschaftsbericht 2021 und jeweils
zeitnah in den auf der Homepage publizierten Monatsberichten.

Vorgeschlagene Dividendenausschittung

Der Verwaltungsrat wird der Generalversammlung 2022 vorschlagen, eine Dividende von brutto CHF 1.00 pro aus-
stenende Namenaktie auszuschutten.

FUr weitere Informationen wenden Sie sich bitte an Claudia Habermacher (chabermacher@alpine-select.ch) oder be-
suchen Sie unsere Website www.alpine-select.ch.

Uber Alpine Select

Alpine Select AG ist eine Investmentgesellschaft mit Sitz in Zug, welche seit 1998 an der SIX Swiss Exchange kotiert
ist. Sie bietet inren Aktionarinnen und Aktionaren die Mdglichkeit, sich an einem breit diversifizierten Alternativen In-
vestment Portfolio zu beteiligen. Die Gesellschaft pflegt einen aktiven Kontakt mit den Organen ihrer Beteiligungen und
setzt sich konstruktiv fUr die Interessen ihrer Anlegerschatft ein. Alpine Select ernebt weder Verwaltungs- noch Perfor-
mancegebUhren.


https://www.alpine-select.ch/en/investors#downloads
https://www.alpine-select.ch/en/investors#downloads
mailto:chabermacher@alpine-select.ch
http://www.alpine-select.ch/

