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Sehr geehrte Damen und Herren,

der vorliegende Bericht informiert Sie umfassend lber die Entwicklung des Investmentfonds Alpina Fund SICAV mit seinen Teilfonds Alpina
Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund und Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation).

Alpina Fund SICAV (die "Gesellschaft" oder "Fonds*) ist eine Aktiengesellschaft (société anonyme), die gemal der derzeit giltigen Fassung
des Gesetzes des Grof3herzogtums Luxemburg vom 10. August 1915 (das "Gesetz vom 10. August 1915") organisiert und gemaR Teil | der
derzeit gultigen Fassung des Gesetzes des GroRherzogtums Luxemburg vom 17. Dezember 2010 Uber Organismen fir gemeinsame
Anlagen (das "Gesetz von 2010“) als Organismus fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren in der Form einer "société d'investissement a
capital variable" (SICAV) zugelassen ist. Es handelt sich hierbei um eine SICAV, die eine Verwaltungsgesellschaft benannt hat. Die
Gesellschaft wurde am 30. Oktober 2001 fiir unbegrenzte Zeit gegrindet. Die Gesellschaft hat eine "Umbrella-Struktur", welche erlaubt,
unterschiedliche Teilfonds zu bilden, welche verschiedenen Anlageportefeuilles entsprechen ("Teilfonds").

Zeichnungen koénnen nur auf Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts, des Basisinformationsblattes fiir verpackte Anlageprodukte fir
Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIPs) zusammen mit dem Zeichnungsantragsformular, dem letzten Jahresbericht und
gegebenenfalls dem letzten Halbjahresbericht erfolgen.

Sonstige wichtige Informationen an die Anteilinhaber werden grundsatzlich auf der Internetseite der Verwaltungsgesellschaft
(www.alpinafm.lu) verdffentlicht. Hier finden Sie ebenfalls aktuelle Fondspreise und Fakten zu lhren Fonds. Daneben wird, in gesetzlich
vorgeschriebenen Fallen, in Luxemburg auflerdem eine Verdffentlichung in einer Luxemburger Tageszeitung geschaltet.

Ereignisse im Berichtszeitraum:

Mit Wirkung zum 25. Januar 2023 ist Simon Goétschmann, Founder and CEO der ARKUDOS AG als Mitglied des Verwaltungsrats der
Gesellschaft eingetreten. Mit Wirkung zum 25. Januar 2023 ist Thomas Christian Bachtold als Mitglied des Verwaltungsrats der Gesellschaft
eingetreten. Mit Wirkung zum 4. Januar 2023 sind Irina Heintel und Daniel Urs Baur in die Geschéaftsleitung der Alpina Fund Management S.A.
eingetreten. Mit Wirkung zum 23. Januar 2023 ist Alfred Brandner aus der Geschaftsleitung der Alpina Fund Management S.A.
ausgeschieden. Mit Wirkung zum 27. Januar 2023 sind Irina Heintel und Stephan Hofer als Mitglied des Verwaltungsrats der Alpina Fund
Management S.A. eingetreten. Mit Wirkung zum 13. April 2023 ist Daniel Urs Baur aus der Geschéftsleitung der Alpina Fund Management
S.A. ausgeschieden. Mit Wirkung zum 10. Oktober 2023 ist Heiko Hector in die Geschéftsleitung der Alpina Fund Management S.A.
eingetreten.

Der Bericht umfasst den Zeitraum vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023.
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Bericht des Verwaltungsrates

Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund

Ruckblick

Der Eurekahedge ILS Adv. Index bildet die Performance der teilnehmenden Insurance Linked Investments ab. Das Jahr 2023 war mit einer
Performance von 13,8% das beste Jahr seit Beginn der Messung dieses Marktes im Jahr 2006. 2023 kann als Erfolg fir ILS-Investoren
gewertet werden, denn der Markt befindet sich nach wie vor in einer Situation, in der sich die Ausgangslage fir ILS erfreulicherweise nicht
wesentlich von der vor 12 Monaten unterscheidet. Die Inflationsraten in den westlichen Landern bleiben trotz Rickgangen hoch. Die
gestiegenen Inflationserwartungen in den USA und die damit verbundenen Zinserwartungen ("higher for longer") werden die Nachfrage der
Versicherungsunternehmen nach Ruckversicherungsschutz weiter antreiben, insbesondere am oberen Ende der Kapitalstruktur. Gleichzeitig
fordern Rating-Agenturen und Aufsichtsbehérden umfangreichere Kapitalanforderungen fiir (RUck-)Versicherer, was durch
Modellaktualisierungen einiger Risikomodellierungsagenturen noch verstarkt wird. Traditionelle Ruckversicherungsunternehmen werden
daher nicht in der Lage sein, die Nachfrage nach Versicherungsschutz aus eigener Kraft zu befriedigen. Generell wird erwartet, dass das
Ungleichgewicht zwischen Nachfrage und Angebot an Ruickversicherungskapital bestehen bleibt, aber wahrscheinlich nicht mehr ganz so
ausgepragt ist wie noch vor einem Jahr.

Die Spreads auf dem Markt fir Katastrophenanleihen bleiben auf einem historisch attraktiven Niveau. Trotz eines gewissen Riickgangs im
Jahr 2023 beobachten wir weiterhin attraktive Niveaus von 700-800 Basispunkten im Portfolio.

Alpina Capital geht davon aus, dass sich der Riickgang stabilisieren wird, da die Krafte, die hdhere Spreads unterstitzen, zum Tragen
kommen. Dazu gehdren:

- Ein weiterhin disziplinierter Kapitaleinsatz der (Riick-)Versicherer

- Ein Anstieg der Spreads fiir Cat Bonds, die europaischen Winden ausgesetzt sind, nach mehreren Ereignissen in den vergangenen
Jahren

- Mehr Emissionen von floridianischen Zedenten, die typischerweise Uberdurchschnittliche Spreads aufweisen

- Ein insgesamt hoheres Angebot an Katastrophenanleihen, das die Kapitalzuflisse in die Anlageklasse zumindest teilweise
ausgleichen konnte

Entwicklung

Fund Performance 2023 in USD

2023
Alpina Bond & ILS Fund 6,24%
Cat Bond Managers’ contribution 4,86%
Bond Managers’ contribution 1,38%
Eurekahedge ILS Adv. Index 13,80%
Plenum CAT Bond UCITS Fund Index 12,90%
Benchmark SPDR Bloomberg 1-3 Month T-Bill 5,07%
Sharpe Ratio* 2,53
Performance Attribution
Fund Index Variation Attribution
Asset Avg. Weight Total Return Cont. To Ret. Avg. Weight Total Return Cont. To Ret. Avg. Weight Total Return Cont. To Ret. Allocation Eff. Selection Eff. Total Effect
Bonds 62 215 133 60 388 233 2 173 -1.00 008 -1.04 0.96
Cats 38 129 4.90 40 129 516 % 0 -0.26 026 000 0.26
100 6.24 7.49

Das Jahr 2023 verlief fur die Anlageklasse der Insurance-Linked Securities sehr erfreulich. Auf dieser Basis war es den ILS- und Cat Bond
Fonds mdglich, eine ausserordentlich attraktive Performance zu erzielen. Die hohe Sharpe Ratio spricht fiir sich (2,53).

Leider durfen wir im Alpina Bond & ILS FoF maximal 40% Cat Bond exposure haben, weil das die definierte Anlagepolitik des UCITS Fonds
ist.

Die Duration der Bond-Allokation wurde im 2023 relativ tief gehalten, verfolgte doch die FED eine sehr restriktive Geldpolitik mit steigenden

Zinsen.



Investmentpolitik

Das Anlageziel des Alpina Bond & ILS Fund of Fund besteht hauptsachlich darin, eine Geldmarktrendite und eine angemessene
Risikopramie zu erzielen. Indem in ein Portfolio von Rentenzielfonds und Zielfonds, die mit einem Versicherungsereignis verbunden sind
(«Cat Bonds»), investiert wird.

Unconstrained Fixed Income — was ist uneingeschranktes Investieren?

Uneingeschranktes Investieren ist ein Anlagestil, bei dem kein Fonds- oder Portfoliomanager eine bestimmte Benchmark einhalten muss.
Uneingeschranktes Investieren ermdglicht es Managern, Renditen Uber viele Anlageklassen und Sektoren hinweg anzustreben.

Ertragstreiber des ILS-Marktes in 2023

Die Basis flr das attraktive Renditeumfeld des Jahres 2023 wurde schon in 2022 gelegt. Nach einem generellen Anstieg der Risikopramien
im ersten Halbjahr 2022 in nahezu allen Anlageklassen — eine Folge dessen, dass Zentralbanken weltweit wieder einen Preis fir Geld
einforderten — fihrte Hurrikan «lan» im letzten Quartal 2023 zu einer weiteren Ausweitung der Risikopramien bei ILS-Anlagen. Der Hurrikan
beeinflusste zuerst den Cat Bond Markt durch verschiedene Effekte, welche alle in Richtung héherer Renditen wirkten:

Die Beflrchtung drohender Kapitalverluste

Eine objektive Erhéhung des Risikos flr aggregirende Strukturen durch partielle Erosion von Selbstbehalten

Eine voribergehende Reduktion des Handelsvolumens im Sekundarmarkt bei einem deutlichen Angebotsiiberhanges und
Eine generelle Neupositionierung der Renditeerwartungen von Marktteilnehmern hin zu héherer Kompensation fir das
Ubernommene Risiko

PN~

Infolge der kombinierten Effekte stieg die durchschnittliche Falligkeitrendite des Cat Bond Marktes zum Jahresanfang 2023 auf das
attraktivste Niveau seit dem Ende der Kreditkrise vor gut zehn Jahren. Die Dynamik im allgemeinen Ruckversicherungsmarkt folgte einem
ahnlichen Muster, was zu markant héheren Pramien bei den Vertragsabschlissen am 1. Januar flhrte.

Ausblick

Die Aussichten fir 2024 bleiben positiv, trotz eines Rickgangs der Spreads von 12% im Januar 2023 auf 8% Ende 2023. Bleiben groRere
Katastrophen im Jahr 2024 aus, hat der Cat-Bond-Markt das Potenzial, wieder liberdurchschnittliche Renditen zu erzielen.

Der Konsenstrend einer positiven Pramienentwicklung wird sich 2024 fortsetzen, wenn auch in einem schwacheren Tempo als 2023.
Die erwartete Durchschnittsrendite p.a. kdnnte sich fir 2024 bei 7-9% einpendeln.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass ein normalisiertes Marktumfeld voraussichtlich Rickenwind fir Cat Bonds bieten wird. Die
Markttiefe und -liquiditat werden von einer gesunden Pipeline neuer Transaktionen wie Cat Bonds zur Deckung von Cyberrisiken profitieren,
wahrend die erzielbaren risikobereinigten Renditen nach der positiven Performance im Jahr 2023 attraktiv bleiben dirften.

Diversifizierungsvorteile — geringere Volatilitit — hohere risikoangepasste Rendite
Die Sharpe Ratio des Alpina Bond & ILS Fund of Fund lag bei 2,53.

*Die Sharpe-Ratio ist eine Kennzahl, die Auskunft dariiber gibt, wie stark die Rendite einer Geldanlage liber dem risikofreien Zinssatz lag und
bei welcher Volatiltat diese Rendite erzielt wurde. Mit dem Sharpe-Ratio kann im Nachhinein (ex post) ein Vergleich zwischen verschiedenen
Geldanlagen vorgenommen werden.

Insurance-Linked Securities bieten eine einzigartige Moglichkeit, in eine alternative Anlageklasse zu investieren, die nicht mit den
Finanzmarkten korreliert ist. Dies kann zu starken Diversifikationsvorteilen und einem attraktiven Risiko-Rendite-Profil fihren.

Einer der attraktivsten Aspekte von ILS sind ihre potenziellen Diversifikationseigenschaften. ILS sind ergebnisorientierte Anlagen mit geringer
Korrelation zu den Finanzmarkten, da ihre Wertentwicklung von nichtfinanziellen Ereignissen (Erdbeben, Wirbelstirme und andere Arten von
Naturkatastrophen) abhangt. Wenn sich beispielsweise die Zinssatze im Laufe des nachsten Jahres mehrmals andern wirden, hatte dies
keinen Einfluss darauf, wie viele weiter Hurrikane es weltweit geben wiirde. Wenn sich der Aktienmarkt im nachsten Jahr nach oben oder
unten bewegt, wiirde dies die Anzahl der Erdbeben weltweit nicht beeinflussen.



Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation)

Ruckblick

2023 Edelmetallmarkte

Die Preise fiir Goldbarren begannen das Jahr 2023 bei $ 1.824 pro Unze und beendeten es bei $ 2.063, was einem Anstieg von 13,10 % fir
das Jahr entspricht. In der ersten Jahreshalfte wurden die Goldpreise durch die Schwache des US-Dollars (USD) sowie die im Marz erfolgten
Insolvenzen der Silicon Valley Bank, der Signature Bank und der Fusion zwischen Credit Suisse und UBS begunstigt. Dies zwang die Méarkte,
die Risiken hoherer Zinssatze fur das Bankgeschaft und die allgemeine Wirtschaftslage neu zu bewerten. In der ersten Jahreshalfte setzten
sich héhere Zinssatze durch, da die US-Notenbank (Fed) die Zinsen zwischen Februar und Juli viermal von 4,50 % auf 5,50 % anhob, um die
Inflation zu dampfen.

Das zweite Halbjahr 2023 war eine starkere Periode fir Goldbarren. Ein Grofteil dieses Anstiegs fand im vierten Quartal statt, als der
Goldpreis im Dezember seinen Hochststand erreichte, was in starkem Kontrast zum dritten Quartal stand, in dem der Goldpreis auf 1.849 $
zuriickging, da Zinsangste ein dominierendes Thema waren. Dies fuhrte auch zu einem Rickgang an den breiteren Finanzmarkten, wahrend
die Méarkte im Oktober durch den Beginn des Konflikts zwischen dem Gazastreifen und Israel verunsichert wurden, was die geopolitischen
Bedenken zusatzlich zu dem zweijahrigen Krieg zwischen Russland und der Ukraine verstarkte.

Die vielleicht wichtigste Stiutze fur den Goldpreis im vergangenen Jahr waren die Goldkaufe der Zentralbanken, die bemerkenswert robust
waren. Die vierteljahrlichen Kaufe der Zentralbanken beliefen sich in den letzten finf Quartalen auf durchschnittlich 328 Tonnen und lagen
damit um das 2,6-fache uber dem Quartalsdurchschnitt der letzten zehn Jahre von 127 Tonnen pro Quartal. Die Bemihungen vieler Lander
(zB. Chinas), sich von den auf dem US-Dollar basierenden Wahrungsreserven zu l6sen, werden mit zunehmender Deglobalisierung und
geopolitischen Spannungen nur noch starker werden.

Diese Kaufe trugen dazu bei, einen durchschnittlichen Goldpreis von 1.943 $ fiir 2023 zu erreichen. Der Tageshochstpreis fiir das vierte
Quartal und das Jahr lag bei 2.077 $, der in der letzten Dezemberwoche erreicht wurde, als der US-Dollar von den im Juli erreichten
Tiefststanden abprallte und die Renditen der zehnjahrigen US-Staatsanleihen auf das Niveau vom Juli zurliickgingen.

2023 Edelmetallaktien

Im vergangenen Jahr folgten die Edelmetallaktien in erster Linie dem Goldpreis, obwohl sie diesem hinterherhinkten. Das Kapital scheint sich
trotz der diesjahrigen Erholung der Gewinnmargen bei im Durchschnitt besseren Goldpreisen nur zégerlich an Goldminenaktien zu beteiligen.
Goldaktien erlebten einen ganz anderen und positiveren Herbst als den schwierigen Sommer 2023. Die Goldaktien haben sich nach der
ersten Oktoberwoche zusammen mit dem Goldpreis erholt, wahrend die Markte fir Edelmetallaktien im November und Dezember weiterhin
eine positive Dynamik entwickelten und die Tiefststande von Ende September tberschritten.

Entwicklung

2023 Tatigkeitsbericht des Fonds

In den 12 Monaten des Jahres 2023 legte der Fonds um 0,65 % zu, wobei die meisten positiven Bewegungen im vierten Quartal zu
verzeichnen waren. Goldbarren legten in den 12 Monaten um 13,10 % zu und bestatigten damit ihren Status als sicherer Hafen. Im
Gegensatz dazu stieg der S&P 500 Total Return Index um 26,29 % in einem starken Jahr fur breitere Aktien, insbesondere fiir solche aus
den Bereichen kunstliche Intelligenz (KI) und Technologie.

Zu den Aktien mit der besten Performance im Jahr 2023 gehdrten Alamos Gold Inc. und Gold Fields Ltd. Erstere baute auf der positiven
Dynamik ihres Wachstumsprofils auf, wahrend Letztere im dritten Quartal korrigierte und sich im vierten Quartal aufgrund ihres
internationalen Engagements erholte. Wheaton Precious Metals Corp. und Northern Star Resources Ltd. leisteten in der zweiten Halfte des
Jahres 2023 solide Beitrage, da die Markte ihre Margen und ihr Wachstumsprofil schatzten. Das Engagement auf dem kanadischen Markt
war ein Vorteil, da der CAD gegeniiber dem schwacheren USD starker war. Dies wurde jedoch durch die USD-Schwache nicht ausgeglichen
und schmalerte die Gesamtperformance. Zu den Aktien, die unterdurchschnittlich abschnitten, gehérte SSR Mining, das mit niedrigeren
Prognosen und erhohten Investitionsplanen hinter den Markterwartungen zuriickblieb. Das Lizenzunternehmen Franco-Nevada Corp. litt
unter seinem Engagement in der Mine Cobre Panama, die First Quantum Minerals Ltd. die nun auf Pflege und Wartung gestellt ist, bis die
Regierung die Wiederaufnahme des Abbaus erlaubt. Sibanye Stillwater Ltd. war ein Underperformer, der von den schwierigen Markten fir
Platingruppenmetalle und den Herausforderungen in seinem sidafrikanischen Betrieb betroffen war. Osisko Mining korrigierte nach der
Ankindigung einer Joint-Venture-Partnerschaft mit Gold Fields Ltd. zur ErschlieRung der Goldressource Windfall.



Ending

Top Contributors Weight% Impact %
ALAMOS GOLD INC-CLASS A 5.81 1.81
GOLD FIELDS LTD SPONS ADR 5.50 1.71
WHEATON PRECIOUS METALS CORP 6.24 1.68
NORTHERN STAR RESOURCES LTD 5.83 1.26
CAD CASH BALANCE 0.01 1.06
Ending

Top Detractors Weight% Impact %
USD CASH BALANCE 1.15 (1.68)
SSR Mining Inc. 3.28 (1.54)
FRANCO-NEVADA CORP 3.76 (0.92)
SIBANYE-STILLWATER LTD-ADR 0.0 (0.92)
OSISKO MINING INC 2.59 (0.90)

Fonds-Positionierung

Der Fonds legt weiterhin den Schwerpunkt auf mittelgroRe Edelmetallaktien und Royalty-Unternehmen, um von der Bewertungsliicke und
dem besseren Potenzial fur eine sinnvolle Wertschépfung zu profitieren. Junior-Bergbauunternehmen machen etwa 29 % des Fonds aus,
wahrend etwa 23 % des Fonds in Royalty-Unternehmen positioniert sind und weitere 34 % in Senior-Bergbauunternehmen investiert sind,
wobei Explorations- und Entwicklungsunternehmen etwa 12 % ausmachen. Die liquiden Mittel betrugen am Ende des Berichtszeitraums etwa
2 %. Die Bestande des Fonds bieten eine Dividendenrendite von etwa 1,6 %. Etwa 33 % des Fonds sind in Unternehmen positioniert, die
sehr gute Bilanzen mit einer negativen Nettoverschuldung oder mehr Barmitteln als Schulden haben. Etwa 66 % der Bestédnde des Fonds
entfallen auf Unternehmen, die ein moderates oder besseres Sustainalytics-Risiko-Rating fur die 30 verschiedenen Positionen des Fonds
aufweisen.

Ausblick

Wir gehen davon aus, dass das Zusammentreffen von Zentralbankpolitik, Liquidititsengpassen des Schatzamtes, Inflationsdruck und
geopolitischen Faktoren im Jahr 2024 positive Auswirkungen auf den Goldpreis haben wird. Die Kaufe der Zentralbanken und die
Absicherung der Anleger gegen potenzielle politische Verdnderungen und wirtschaftliche Unsicherheiten werden wahrscheinlich zu einer
robusten Nachfrage fiihren und die anhaltende Attraktivitdt und strategische Bedeutung von Gold in einem turbulenten wirtschaftlichen
Umfeld unterstreichen.

Unserer Meinung nach ist das Anlageargument fiir Goldminenaktien klar und (iberzeugend. Sie beruhen auf Uberlegungen zum Wert und zu
den Umstanden. Das unbekannte Element ist die ndtige Geduld, bis die Anleger die Anziehungskraft entdecken. Die Bewertungen von
Goldminenaktien sind so niedrig wie seit 25 Jahren nicht mehr. Die Spanne zwischen dem Goldpreis und dem Abschlag, der sich aus dem
Marktpreis der Aktien auf den Spotpreis ergibt, liegt bei tGiber 700 $ pro Unze. Mit anderen Worten: Der Cashflow aus einem Goldpreis, der 65
% des aktuellen Spotpreises betragt, wirde den gesamten Marktwert des Konzerns auf der Grundlage der vorhandenen Reserven
einbringen. BMO errechnet eine durchschnittliche Kapitalrendite von 14,4 % fur Produzenten mit mittlerer Kapitalisierung und 25,8 % fiir
Small-Cap-Produzenten in einem Semi-Liquidationsszenario (siehe Abbildung 1).

Abbildung 1. Return on Capital for Gold Miners

Sector Averages

Return on Capital
Weighted Average

Implied Gold Price 5% Discount Rate

Weighted Average

Royalty stocks 1.2% 53,132
Large Producers 6.8% 51,964
Medium Producers 14.4% 51,763
small Producers 25.8% 51,469
Project Developers 11.8% 51,216
Overall Producers 8.6% 51,918
Overall 7.0% 52,177

Source: BMO Capital Markets, Bloomberg, FactSet

. Included for illustrative purposes only. Past performance is no guarantee of future results.
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Wir glauben, dass die Anlagerenditen in einem vollstdndigen Liquidationsszenario, das die Streichung aller diskretionaren
Investitionsausgaben voraussetzt, wesentlich héher waren. Im Wesentlichen waren die theoretischen Renditen, die sich aus der
Privatisierung vieler Mid- und Small-Cap-Produzenten ergeben wiirden, aus der Perspektive eines "Corporate Raiders" Gberzeugend. Die
"Corporate Raider"-Perspektive ist naturlich nur ein fiktives Konzept, um die extreme Unterbewertung des Sektors zu veranschaulichen. Das
Risiko, das in der Regel mit einer extremen Unterbewertung verbunden ist, besteht in der Zeit, die bendtigt wird, um die Investitionsthese zu
bestatigen, und nicht im Verlust von Kapital.

AuRerdem ist der durchschnittliche jahrliche Goldpreis seit 2011 um Uber 20 % gestiegen. Der Goldpreis ist der wichtigste fundamentale
Treiber fur Ertrage und Kapitalrenditen. Allerdings sind die Goldaktien seit 2011 um Uber 40 % (basierend auf GDX) gesunken (siehe
Abbildung 2). Unserer Ansicht nach wurden diese Faktoren zu stark abgewertet. Wir sind der Meinung, dass kurzfristig ein erhebliches
Potenzial fiir einen Mean-Reversion-Trade besteht, selbst wenn der Goldpreis nicht weiter steigt.

Abbildung 2. Gold Mining Equities vs. Average Gold Price?
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Source: BMO Capital Markets. Data as of 12/31/2023. Gold mining equities are measured by the VanEck Vectors Gold Miners ETF (GDX),
which tracks the overall performance of companies involved in the gold mining industry. Gold bullion is measured by the Bloomberg GOLDS
Comdty Spot Price. Included for illustrative purposes only. Past performance is no guarantee of future results.

AbschlieBend ist zu sagen, dass sich die Gewinnspannen der Goldminenbetreiber selbst bei einem stagnierenden Goldpreis verbessern
durften. Die Inflation hat sich dank der straffen Geldpolitik der Fed langsam abgekuhlt. Noch wichtiger ist, dass dieser kapitalintensive
Industriezweig erhebliche Produktivitatsfortschritte gemacht hat, die zu einer Ausweitung der Gewinnspanne filhren werden. BMO Research
prognostiziert einen Riickgang der Produktionskosten (All In Sustaining Costs oder AISC) von 14 %, 11 % bzw. 25 % fir grof3e, mittlere und
kleine Produzenten. Diese Prognosen beruhen auf einer Bottom-up-Analyse der Aussichten der einzelnen Unternehmen fiir 2024. Die
Verbesserung lasst sich durch eine allgemeine Kostendeflation, allgemeine Produktivitatsfortschritte und bei kleineren Produzenten durch die
normale Verbesserung nach der Inbetriebnahme der kirzlich fertiggestellten Minen erklaren.

Wichtige Informationen:

Die hierin enthaltenen Kommentare dienen als allgemeine Informationsquelle auf der Grundlage der zum 31. Dezember 2023 verfiigbaren
Informationen und sollten nicht als Anlageberatung oder als Angebot oder Aufforderung zum Kauf und/oder Verkauf von Wertpapieren
angesehen werden. Es wurden alle Anstrengungen unternommen, um die Richtigkeit dieser Kommentare zum Zeitpunkt der Verdffentlichung
zu gewéhrleisten, die Richtigkeit kann jedoch nicht garantiert werden. Sofern nicht ausdriicklich anders angegeben, geben die hierin zum
Ausdruck gebrachten Meinungen, Interpretationen oder Erkenntnisse nicht unbedingt die Ansichten von Sprott Inc. oder einer ihrer
Tochtergesellschaften wieder.

Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergangenheitsbezogen und geben keinen Hinweis auf die kiinftige Entwicklung.

A
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Erlduterungen zu den Vermdgenstbersichten (Anhang)
zum 31. Dezember 2023

Der vorliegende Bericht wurde gemaf den in Luxemburg geltenden Vorschriften nach Lux GAAP erstellt.

Der Abschluss des Teilfonds Sprott — Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation) wurde unter Abkehr von der Annahme der
Unternehmensfortfihrung aufgestellt. Die Abgrenzung der Liquidationskosten hat keine wesentlichen Auswirkungen auf das Fondsvermdgen
des Teilfonds zum 31. Dezember 2023. Daher wurde auf eine Anpassung im Jahresbericht verzichtet. Weitere Informationen zur Liquidation
des Teilfonds sind im Abschnitt ,Ereignisse nach dem Bilanzstichtag* auf der nachfolgenden Seite aufgefiihrt.

Der Wert einer Aktie ("Aktienwert") lautet auf die in der Ubersicht der jeweiligen Teilfonds der Gesellschaft festgelegten Wahrung der
Aktienklasse ("Aktienklassenwahrung"). Er wird unter Aufsicht der Verwahrstelle von der Zentralverwaltungsstelle oder einem von ihr
beauftragten Dritten an jedem im Verkaufsprospekt des jeweiligen Teilfonds der Gesellschaft festgelegten Tag ("Bewertungstag") berechnet.
Die Berechnung der jeweiligen Teilfonds der Gesellschaft und ihrer Aktienklassen erfolgt durch Teilung des Vermdgens je Aktienklasse durch
die Zahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Aktien dieser Aktienklasse. Soweit in Jahresberichten sowie sonstigen
Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften Auskunft Gber die Situation des Vermdgens der Gesellschaft insgesamt gegeben werden
muss, erfolgen diese Angaben in Wahrung der Aktienklasse bzw. Wahrung der Finanzstatistik, ("Referenzwahrung"), und die
Vermdgenswerte werden in die Referenzwahrung Euro umgerechnet.

Das Netto-Gesellschaftsvermégen wird nach folgenden Grundsatzen berechnet:

a) Die im Gesellschaftsvermdgen enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhaltlichen Anteilwert bzw.
Rucknahmepreis bewertet.
b) Der Wert von Kassenbestanden 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 verfigbaren 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

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

e) Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Bdrsen oder anderen organisierten Markten gehandelt
werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er gemaf den Richtlinien des Verwaltungsrates auf einer konsistent fur
alle verschiedenen Arten von Vertragen angewandten Grundlage festgestellt wird. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder
Optionen, welche an Bérsen oder anderen organisierten Markten gehandelt werden, wird auf der Grundlage der letzten verfiigbaren
Abwicklungspreise solcher Vertrage an den Bdrsen oder organisierten Markten, auf welchen diese Futures, Forwards oder Optionen
von der Gesellschaft gehandelt werden, berechnet; sofern ein Future, ein Forward oder eine Option an einem Tag, fiir welchen der
Nettovermdgenswert bestimmt wird, nicht liquidiert werden kann, wird die Bewertungsgrundlage fur einen solchen Vertrag vom
Verwaltungsrat 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 der Gesellschaft abgeschlossen werden.

g) Geldmarktinstrumente kénnen zu ihrem jeweiligen Verkehrswert, wie ihn die Investmentgesellschaft nach Treu und Glauben und
allgemein anerkannten, von Abschlussprifern nachpriifbaren 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 Investmentgesellschaft auszustellenden Verfahren zu bestimmen ist.

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

i) Der Wert aller Vermégenswerte und Verbindlichkeiten, welche nicht in der Wahrung der Teilfonds der Gesellschaft ausgedrickt sind,

wird in diese Wahrung zu den zuletzt bei einer GroR3bank verfligbaren Devisenkursen umgerechnet. Wenn solche Kurse nicht
verfligbar sind, wird der Wechselkurs nach Treu und Glauben und nach dem vom Verwaltungsrat aufgestellten Verfahren bestimmt.

Die Investmentgesellschaft kann, in Abstimmung mit der Zentralverwaltungsstelle, nach eigenem Ermessen andere Bewertungsmethoden
zulassen, wenn sie dieses im Interesse einer angemesseneren Bewertung eines Vermdgenswertes der Gesellschaft fur angebracht halt.

Wenn die Investmentgesellschaft der Ansicht ist, dass der ermittelte Aktienwert an einem bestimmten Bewertungstag den tatsachlichen Wert
der Aktien der Teilfonds der Gesellschaft nicht wiedergibt, oder wenn es seit der Ermittlung des Aktienwertes betrachtliche Bewegungen an
den betreffenden Borsen und/oder Markten gegeben hat, kann die Investmentgesellschaft, in Abstimmung mit der Zentralverwaltungsstelle,
beschlieRen, den Aktienwert noch am selben Tag zu aktualisieren. Unter diesen Umstdnden werden alle fir diesen Bewertungstag
eingegangenen Antrage auf Zeichnung und Ricknahme auf der Grundlage des Aktienwertes eingeldst, der unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben aktualisiert worden ist.

Bei auBerordentlichen Umstanden kénnen innerhalb eines Tages weitere Bewertungen vorgenommen werden, die fiur die danach
auszugebenden oder zuriickzunehmenden Anteile maflgebend sind.

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

Risikohinweise zum Ukraine-Konflikt: Die Auswirkungen der Ukraine-Krise fir den Fonds sind derzeit nicht abschlieRend zu beurteilen.
Auch wenn keine direkten Wertpapierbestande in der Ukraine oder Russland vorhanden sind, besteht die Gefahr, dass indirekte Risiken aus
den verhangten Sanktionen, entstehender Marktvolatilitdt oder steigenden Energiepreisen Einfluss auf die Entwicklung des Fonds oder von
Geschéftspartnern nehmen.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag:

Aufgrund des jliingsten Anstiegs der Riicknahmen, sieht der Verwaltungsrat der Gesellschaft die effiziente Verwaltung des Teilfonds Sprott —
Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation) und die Einhaltung der Anlagestrategie unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten nicht mehr als
gewahrleistet an. In Anbetracht des geringen Volumens wird eine Fortfiihrung des vorgenannten Teilfonds als nicht mehr im Interesse der
Aktionare erachtet. Aus den vorgenannten Griinden hat der Verwaltungsrat der Gesellschaft am 24. April 2024 beschlossen, den Teilfonds in
Liquidation zu setzen und am 26. Juni 2024 zu liquidieren.

Anteilscheinausgaben werden fiir den Teilfonds ab dem 24. April 2024 und bis zum Abschluss der Liquidation nicht mehr vorgenommen.

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

Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund A (USD) / LU0524669891 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 5,70 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund A (EUR) / LU0524669974 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 1,45 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund A (CHF) / LU0524670048 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) -3,87 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund | (USD) / LU0524670121 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 6,33 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund | (EUR) / LU0524670394 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 2,18 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund T (EUR) / LU0961411492 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 212 %
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund A (USD) (in Liquidation) / LU0794517200 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 0,11 %
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund | (USD) (in Liquidation) / LU0794518190 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 0,87 %
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund T (USD) (in Liquidation) / LU0794519677 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 0,87 %

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 Ausschiittungen wieder angelegt wurden. Historische
Wertentwicklungen lassen keine Riickschllsse auf eine ahnliche Entwicklung in der Zukunft zu.

Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio/ TER) des Netto-Fondsvermdgens (nach BVI-Methode inkl.

Performance Fee)

Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund A (USD) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 4,07 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund A (EUR) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 4,05 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund A (CHF) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 3,85 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund | (USD) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 3,48 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund | (EUR) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 3,47 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund T (EUR) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 3,53 %
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund A (USD) (in Liquidation) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 2,54 %
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund | (USD) (in Liquidation) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 1,79 %
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund T (USD) (in Liquidation) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 1,69 %

Die Gesamtkostenquote (TER) des Netto-Fondsvermogens drickt die Summe der Kosten und Gebuhren als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb eines Geschéaftsjahres aus.

Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio/ TER) des Netto-Fondsvermagens (exkl. Performance Fee)

Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund A (USD) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 4,07 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund A (EUR) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 4,05 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund A (CHF) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 3,85 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund | (USD) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 3,48 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund | (EUR) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 3,47 %
Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund T (EUR) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 3,53 %
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund A (USD) (in Liquidation) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 2,54 %
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund | (USD) (in Liquidation) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 1,79 %
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund T (USD) (in Liquidation) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 1,69 %

Haufigkeit der Portfolioumschichtung (Portfolio Turnover Rate/ TOR)

Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 47 %
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 36 %

Die ermittelte absolute Anzahl der Haufigkeit der Portfolioumschichtung stellt das Verhaltnis zwischen den Wertpapierankaufen und
Wertpapierverkaufen, den Mittelzu- und -abflissen sowie des durchschnittlichen Netto-Teilfondsvermdgens fir den oben aufgefihrten
Berichtszeitraum dar.

12



\Verwendung der Ertrage

Die ordentlichen Ertréage aus Zinsen und/oder Dividenden abzuglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne fur Alpina Bond & Insurance
Linked Strategy Fund of Fund A (USD) werden grundsatzlich ausgeschuttet. Fir das abgelaufene Geschéftsjahr wurden noch keine
Ausschuttungen vorgenommen.
Die ordentlichen Ertrage aus Zinsen und/oder Dividenden abzuglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne fur Alpina Bond & Insurance
Linked Strategy Fund of Fund A (EUR) werden grundsatzlich ausgeschuttet. Fiur das abgelaufene Geschaftsjahr wurden noch keine
Ausschittungen vorgenommen.
Die ordentlichen Ertrage aus Zinsen und/oder Dividenden abzuglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne fur Alpina Bond & Insurance
Linked Strategy Fund of Fund A (CHF) werden grundsatzlich ausgeschittet. Fir das abgelaufene Geschéftsjahr wurden noch keine
Ausschuttungen vorgenommen.
Die ordentlichen Ertréage aus Zinsen und/oder Dividenden abzuglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne fur Alpina Bond & Insurance
Linked Strategy Fund of Fund | (USD) werden grundsatzlich ausgeschittet. Fir das abgelaufene Geschéftsjahr wurden noch keine
Ausschuttungen vorgenommen.
Die ordentlichen Ertrage aus Zinsen und/oder Dividenden abzuglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne fur Alpina Bond & Insurance
Linked Strategy Fund of Fund | (EUR) werden grundsatzlich ausgeschittet. Fur das abgelaufene Geschéftsjahr wurden noch keine
Ausschuttungen vorgenommen.
Die ordentlichen Ertréage aus Zinsen und/oder Dividenden abzuglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne fur Alpina Bond & Insurance
Linked Strategy Fund of Fund T (EUR) werden grundsatzlich ausgeschittet. Fir das abgelaufene Geschéftsjahr wurden noch keine
Ausschuttungen vorgenommen.
Die ordentlichen Ertréage aus Zinsen und/oder Dividenden abzuglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne flr Sprott-Alpina Gold Equity
UCITS Fund A (USD) (in Liquidation) werden grundsatzlich ausgeschittet. Fir das abgelaufene Geschéftsjahr wurden noch keine
Ausschuttungen vorgenommen.
Die ordentlichen Ertréage aus Zinsen und/oder Dividenden abzuglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne flr Sprott-Alpina Gold Equity
UCITS Fund | (USD) (in Liquidation) werden grundsatzlich ausgeschittet. Fir das abgelaufene Geschéftsjahr wurden noch keine
Ausschuttungen vorgenommen.
Die ordentlichen Ertréage aus Zinsen und/oder Dividenden abzuglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne flr Sprott-Alpina Gold Equity
UCITS Fund T (USD) (in Liquidation) werden grundsatzlich ausgeschittet. Fur das abgelaufene Geschéftsjahr wurden noch keine
Ausschuttungen vorgenommen.

Veroffentlichungen

Der jeweils giiltige Nettovermdgenswert der Gesellschaft sowie alle sonstigen, fir die Aktionare bestimmten Informationen kénnen jederzeit
am Sitz der Gesellschaft, der Verwahrstelle sowie bei den Zahlstellen erfragt werden.

Informationen zu Verglitungen

Angaben zu den Vergltungen kdnnen Sie dem aktuellen Verkaufsprospekt entnehmen.

Im Rahmen der Tatigkeit der Gesellschaft bestanden fiir das abgelaufene Geschéftsjahr keine Vereinbarungen tber die Zahlung von "Soft
Commissions" oder ahnlichen Vergitungen. Weder der Verwalter noch eine mit ihm verbundene Stelle haben fir das abgelaufene
Geschéftsjahr Kickback Zahlungen oder sonstige Ruckvergitungen von Maklern oder Vermittlern erhalten.

Besteuerung der Gesellschaft in Luxemburg

Das Fondsvermdgen unterliegt im GroRherzogtum Luxemburg einer Steuer ("taxe d'abonnement") von zurzeit 0,05 % p.a. auf Aktien
nichtinstitutioneller Aktienklassen. Diese taxe d'abonnement ist vierteljahrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesene
Gesellschaftsvermdgen zahlbar. Die Einkiinfte der Gesellschaft werden in Luxemburg nicht besteuert.

[Transaktionskosten

Fir das am 31. Dezember 2023 endende Geschéftsjahr sind im Zusammenhang mit dem Kauf und Verkauf von Wertpapieren,
Geldmarktpapieren, Derivaten oder anderen Vermdgensgegenstanden die unten aufgelisteten Transaktionskosten angefallen. Zu den
Transaktionskosten zahlen insbesondere Provisionen fir Broker und Makler, Clearinggebuhren und fremde Entgelte (z. B. Borsenentgelte,
lokale Steuern und Gebuhren, Registrierungs- und Umschreibegebihren).

Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 7.441,12 USD
Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation) (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 39.141,44 USD

Informationen zu Nachhaltigkeit

Der Teilfonds Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation) ist ein Finanzprodukt, mit dem 6kologische und/oder soziale Merkmale
beworben werden und qualifiziet gemalR Artikel 8 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2088 uUber nachhaltigkeitsbezogene
Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (,SFDR®). Die regelmaRigen Informationen zu den in Artikel 8 Abséatze 1, 2 und 2a der
Verordnung (EU) 2019/2088 und Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852 genannten Finanzprodukten sind im Anhang dieses
Berichtes aufgefiihrt.

Der Teilfonds Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund ist kein Finanzprodukt, mit dem 6kologische und/oder soziale Merkmale

beworben werden.
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Entwicklung des Teilfondsvermdgens Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund

fir die Zeit vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023:

I. Wert des Teilfondsvermdgens am Beginn des Geschéftsjahres™
Mittelzufluss/ -abfluss (netto)
Mittelzuflisse aus Aktien-Verkaufen
Mittelabfllisse aus Aktien-Ricknahmen
Ertragsausgleich/ Aufwandsausgleich
Ergebnis des Geschaftsjahres

Il. Wert des Teilfondsvermégens am Ende des Geschéftsjahres

* Wert des Teilfondsvermoégens am Beginn des Geschaftsjahres zum Devisenkurs vom 28.12.2023.

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

in USD
7.517.609,88

-1.989.073,72
16.395,20
-2.005.468,92
-28.136,26
220.548,32
5.720.948,22

20
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich) Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation)

Die Ertrags- und Aufwandsrechnung fir die Zeit vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 gliedert sich wie folgt:

Aktienklasse Aktienklasse Aktienklasse
A(USD)in 1(USD)in T (USD)in

uSD uSD usSD

I. Ertrage

Zinsen aus Bankguthaben
Dividendenertrage (nach Quellensteuer)
Ordentlicher Ertragsausgleich

Summe der Ertrage

Il. Aufwendungen
Verwaltungsvergitung
Verwahrstellenvergitung
Depotgebuhren

Taxe d'abonnement
Prifungskosten

Druck- und Verdffentlichungskosten
Risikomanagementvergltung
Werbe- / Marketingkosten
Sonstige Aufwendungen
Zinsaufwendungen

Vergutung Verwaltungsrat
Zentralverwaltungsvergltung
Griindungskosten

Ordentlicher Aufwandsausgleich

Summe der Aufwendungen

lll. Ordentliches Nettoergebnis

IV. VerduBerungsgeschifte

Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

AuRerordentlicher Ertragsausgleich
Ergebnis aus VerauBerungsgeschiften

V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

VL. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

VII. Ergebnis des Geschiftsjahres

A

248,05 70.226,46 740,99 71.215,50
2.261,84 637.544,11 5.273,90 645.079,85
-4,92 -146.296,80 -5.804,53 -152.106,25
2.504,97 561.473,77 210,36 564.189,10
-3.276,06 -551.208,11 -5.153,65 -559.637,82
-62,76 -17.994,60 -168,36 -18.225,72
-565,02 -15.685,69 -203,06 -15.943,77
-88,20 -24.063,30 -187,58 -24.339,08
-115,05 -32.722,51 -187,97 -33.025,53
-236,30 -68.560,56 -5623,34 -69.320,20
-28,62 -7.461,28 -46,28 -7.536,18
-216,47 -60.939,41 -159,38 -61.315,26
-204,20 -58.954,62 -658,69 -59.817,51
-7,66 -2.147,94 -24,21 -2.179,81
-113,77 -32.447,92 -311,05 -32.872,74
-97,45 -27.560,43 -257,63 -27.915,51
0,48 0,00 0,00 0,48
12,47 190.436,74 7.616,33 198.065,54
-4.488,61 -709.309,63 -264,87 -714.063,11
-149.874,01

3.001.062,56

-3.640.360,84

237.311,08

-401.987,20

-551.861,21

1.113.056,84

561.195,63

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Entwicklung des Teilfondsvermdgens Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation)

fir die Zeit vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023:

I. Wert des Teilfondsvermdgens am Beginn des Geschéftsjahres
Mittelzufluss/ -abfluss (netto)
Mittelzuflisse aus Aktien-Verkaufen
Mittelabfllisse aus Aktien-Ricknahmen
Ertragsausgleich/ Aufwandsausgleich
Ergebnis des Geschaftsjahres

Il. Wert des Teilfondsvermégens am Ende des Geschéftsjahres

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

in USD
51.463.718,52

-12.087.686,07
3.185,41
-12.090.871,48
-283.270,37
561.195,63
39.653.957,71
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Alpina Fund SICAV Zusammenfassung

zum 31. Dezember 2023

in EUR in %

Aktiva
Wertpapiervermoégen zum Kurswert
Investmentanteile
Bankguthaben
Zinsanspriche aus Bankguthaben
Dividendenanspriiche
Sonstige Forderungen

Gesamtaktiva

Passiva

Verbindlichkeiten aus
Priifungskosten
Verwahrstellenverguitung
Taxe d'abonnement
Verwaltungsvergltung
Sonstige Verbindlichkeiten
Zentralverwaltungsvergutung
Zinsverbindlichkeiten aus Bankguthaben
Managementvergiitung

Gesamtpassiva

Zusammengefasstes Fondsvermégen am Ende des Geschiftsjahres

*Bei der Ermittlung der Prozentwerte kdnnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

35.352.853,80
5.126.582,88
453.238,29
3.472,76
4.916,52
5.459,19
40.946.523,44

-34.875,36
-1.235,48
-4.908,11

-23.468,96

-11.632,75
-1.892,42

-200,45

-15.779,13

-93.992,66

40.852.530,77

100,23



Zusammengefasste Ertrags- und Aufwandsrechnung Alpina Fund SICAV

Die Ertrags- und Aufwandsrechnung fir die Zeit vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 gliedert sich wie folgt:

I. Ertrage
Zinsen aus Anleihen (nach Quellensteuer) 1.719,29
Zinsen aus Bankguthaben 72.485,20
Dividendenertrage (nach Quellensteuer) 580.786,76
Ordentlicher Ertragsausgleich -138.331,47
Summe der Ertrage 516.659,78
Il. Aufwendungen
Verwaltungsvergutung -589.937,27
Verwahrstellenvergiitung -18.596,22
Depotgebuhren -15.967,71
Taxe d'abonnement -23.943,68
Prifungskosten -48.795,62
Druck- und Verdéffentlichungskosten -128.753,13
Risikomanagementvergltung -13.693,45
Werbe- / Marketingkosten -71.988,62
Sonstige Aufwendungen -66.815,98
Zinsaufwendungen -1.975,91
Vergltung Verwaltungsrat -46.570,80
Ordentlicher Aufwandsausgleich 212.274,06
Zentralverwaltungsvergiitung -28.483,04
Griindungskosten 0,43
Summe der Aufwendungen -843.246,94
lll. Ordentliches Nettoergebnis -326.587,16

IV. VerauBerungsgeschifte

Realisierte Gewinne 2.786.289,93
Realisierte Verluste -3.296.602,85
AuBerordentlicher Ertragsausgleich 206.427,11
Ergebnis aus VerauBerungsgeschiften -303.885,81
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -630.472,97
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 1.334.302,94
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres 703.829,97

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.



Zusammengefasste Entwicklung des Fondsvermogens Alpina Fund SICAV

fur die Zeit vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023

I. Wert des Fondsvermogens am Beginn des Geschéftsjahres* 53.102.843,61
Mittelzufluss / -abfluss (netto) -12.673.773,11
Mittelzuflisse aus Aktien-Verkaufen 17.629,07
Mittelabflliisse aus Aktien-Ricknahmen -12.691.402,18
Ertragsausgleich/ Aufwandsausgleich -280.369,70
Ergebnis des Geschaftsjahres 703.829,97
Il. Wert des Fondsvermégens am Ende des Geschaftsjahres 40.852.530,77

* Wert des Fondsvermégens am Beginn des Geschaftsjahres zum Devisenkurs vom 28.12.2023.

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Priifungsvermerk

An die Aktionare der
Alpina Fund SICAV

Unser Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefiigte Abschluss in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die Aufstellung und
Darstellung des Abschlusses ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-
und Finanzlage der Alpina Fund SICAV (der ,Fonds“) und ihrer jeweiligen Teilfonds zum
31. Dezember 2023 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des Fondsvermoégens fur das an diesem
Datum endende Geschaftsjahr.

Was wir geprtift haben
Der Abschluss des Fonds besteht aus:

e der zusammengefassten Vermdgensibersicht des Fonds zum 31. Dezember 2023;

o der Vermodgensaufstellung der Teilfonds zum 31. Dezember 2023;

e der zusammengefassten Ertrags- und Aufwandsrechnung des Fonds und der Ertrags- und
Aufwandsrechnung der Teilfonds flr das an diesem Datum endende Geschaftsjahr;

e der zusammengefassten Entwicklung des Fondsvermégens des Fonds und der Entwicklung des
Teilfondsvermdgens der Teilfonds fir das an diesem Datum endende Geschaftsjahr; und

e dem Anhang, einschlie3lich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir fiihrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 (iber die
Prufungstatigkeit (Gesetz vom 23. Juli 2016) und nach den fir Luxemburg von der ,Commission de
Surveillance du Secteur Financier* (CSSF) angenommenen internationalen Prifungsstandards (ISAs)
durch. Unsere Verantwortung gemaf dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den fir Luxemburg von der
CSSF angenommenen ISAs wird im Abschnitt ,Verantwortung des ,Réviseur d’entreprises agréé” fir
die Abschlusspriufung“ weitergehend beschrieben.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage flr unser Prufungsurteil zu dienen.

Wir sind unabhangig von dem Fonds in Ubereinstimmung mit dem ,International Code of Ethics for
Professional Accountants, including International Independence Standards“, herausgegeben vom
.International Ethics Standards Board for Accountants” (IESBA Code) und fiir Luxemburg von der CSSF
angenommen, sowie den beruflichen Verhaltensanforderungen, die wir im Rahmen der
Abschlusspriifung einzuhalten haben und haben alle sonstigen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit
diesen Verhaltensanforderungen erfiillt.

Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat des Fonds ist verantwortlich fir die sonstigen Informationen. Die sonstigen
Informationen beinhalten die Informationen, welche im Jahresbericht enthalten sind, jedoch beinhalten
sie nicht den Abschluss und unseren Prifungsvermerk zu diesem Abschluss.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg
T: +352 494848 1, F : +352 494848 2900, www.pwe.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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Unser Prifungsurteil zum Abschluss deckt nicht die sonstigen Informationen ab und wir geben keinerlei
Sicherheit jedweder Art auf diese Informationen.

Im Zusammenhang mit der Priifung des Abschlusses besteht unsere Verantwortung darin, die sonstigen
Informationen zu lesen und dabei zu beurteilen, ob eine wesentliche Unstimmigkeit zwischen diesen
und dem Abschluss oder mit den bei der Abschlusspriifung gewonnenen Erkenntnissen besteht oder
auch ansonsten die sonstigen Informationen wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf
Basis der von uns durchgefiuihrten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige Informationen wesentliche
falsche Darstellungen enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben
diesbeziglich nichts zu berichten.

Verantwortung des Verwaltungsrats des Fonds fiir den Abschluss

Der Verwaltungsrat des Fonds ist verantwortlich fir die Aufstellung und sachgerechte
Gesamtdarstellung des Abschlusses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen
Bestimmungen und Verordnungen betreffend die Aufstellung und Darstellung des Abschlusses, und fir
die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Abschlusses zu
ermoglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen
ist.

Bei der Aufstellung des Abschlusses ist der Verwaltungsrat des Fonds verantwortlich fiir die Beurteilung
der Fahigkeit des Fonds und seiner Teilfonds zur Fortflihrung der Tatigkeit und, sofern einschlagig,
Angaben zu Sachverhalten zu machen, die im Zusammenhang mit der Fortflihrung der Tatigkeit stehen,
und die Annahme der Unternehmensfortfiihrung als Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern
nicht der Verwaltungsrat des Fonds beabsichtigt, den Fonds zu liquidieren oder einen seiner Teilfonds
zu schlielBen, die Geschaftstatigkeit einzustellen, oder keine andere realistische Alternative mehr hat,
als so zu handein.

Verantwortung des ,,Réviseur d’entreprises agréé“ fiir die Abschlusspriifung

Die Zielsetzung unserer Prifung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der Abschluss als
Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, und
dartber einen Prufungsvermerk, der unser Prifungsurteil enthalt, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit
entspricht einem hohen Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie dafur, dass eine Prifung in
Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fiir Luxemburg von der CSSF
angenommenen ISAs stets eine wesentliche falsche Darstellung, falls vorhanden, aufdeckt.
Unzutreffende Angaben kdnnen entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verstoflen resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise davon ausgegangen werden kann, dass
diese individuell oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Im Rahmen einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach
den fir Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs Uben wir unser pflichtgemafies Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. DarlGber hinaus:

o identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen falschen Darstellungen im Abschluss
aus Unrichtigkeiten oder Verstof3en, planen und flihren Priifungshandlungen durch als Antwort auf
diese Risiken und erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als
Grundlage fir unser Prufungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen
nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstdlRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstof3e betriigerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Angaben bzw. das
AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen;

34
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e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Abschlusspriifung relevanten internen Kontrollsystem,
um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Fonds
abzugeben;

e beurteilen wir die Angemessenheit der von dem Verwaltungsrat des Fonds angewandten
Bilanzierungsmethoden, der rechnungslegungsrelevanten Schatzungen und den entsprechenden
Anhangsangaben,;

o schlussfolgern wir Uber die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortfihrung der Tatigkeit durch den Verwaltungsrat des Fonds sowie auf der Grundlage der
erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen
oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Fonds oder eines seiner
Teilfonds zur Fortfuhrung der Tatigkeit aufwerfen kénnten. Sollten wir schlussfolgern, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Priufungsvermerk auf die dazugehdrigen
Anhangsangaben zum Abschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das
Prufungsurteil zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum
Datum des Prufungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fihren, dass der Fonds oder einer seiner Teilfonds (abgesehen
von Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation), fiir den die Entscheidung zur Liquidation
vorliegt) seine Tatigkeit nicht mehr fortfihren kann;

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Abschlusses einschlieRlich der
Anhangsangaben, und beurteilen, ob dieser die zugrundeliegenden Geschéaftsvorfalle und
Ereignisse sachgerecht darstellt.

Wir kommunizieren mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen, unter anderem den geplanten
Prifungsumfang und Zeitraum sowie wesentliche Prifungsfeststellungen einschliel3lich wesentlicher
Schwéachen im internen Kontrollsystem, die wir im Rahmen der Prifung identifizieren.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburg, 25. April 2024
Vertreten durch

-
Electronically signed by:
Carsten Brengel

! Fort

.|
Carsten Brengel
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Sonstige Hinweise (ungeprtift)

Risikomanagementverfahren

Die Verwaltungsgesellschaft setzt fiir den Fonds und jeden Teilfonds ein Risikomanagementverfahren im Einklang mit dem Gesetz vom 17.
Dezember 2010 und sonstigen anwendbaren Vorschriften ein, insbesondere dem Rundschreiben 11/512 der CSSF. Im Rahmen des
Risikomanagementverfahrens wird das Gesamtrisiko samtlicher Teilfonds durch den sogenannten Commitment-Ansatz gemessen und
kontrolliert. Die Verwaltungsgesellschaft hat die Hauck & Aufhduser Fund Services S.A. mit der Berechnung von im Rahmen der Beurteilung
des Liquiditatsrisikos verwendeten Kennzahlen beauftragt.

Vergiitungsrichtlinie

Seit dem 18. Marz 2016 ist die auf den Fonds anwendbare europaische Richtlinie 2014/91/EU zur Anderung der Richtlinie 2009/65/EG (iber
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren in Kraft getreten. Sie ist durch das luxemburgische Gesetz vom 10. Mai 2016 zur
Umsetzung der Richtlinie 2014/91/EU in nationales Recht umgesetzt worden. Aufgrund dieser rechtlichen Regelungen ist der Fonds gehalten,
Informationen in Bezug auf die Vergltung von identifizierten Personen im Sinne des Gesetzes im Jahresbericht zu verdffentlichen. Die
Vergutungspolitik der Verwaltungsgesellschaft ist auf der Internetseite www.alpinafm.lu verfligbar.

Gemessen am verwalteten Fondsvermdgen betrug im Jahr 2023 die anteilige fixe Verglitung an die identifizierten Personen 25.641 EUR.
Darlber hinaus wurden keine variablen Vergltungen gezahlt.

Die Vergutungsvorschriften gemai Artikel 69 (3) a) der Richtlinie 2009/65/EG liber OGAW gelten auch fiir das Personal des Beauftragten,
dem Portfoliomanagement- oder Risikomanagementtatigkeiten Gbertragen wurden.

Die Portfoliomanagementaktivitdten wurden wie folgt delegiert:

- Fir den Teilfonds ,Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund" an die Alpina Capital AG, Zug
- Fir den Teilfonds ,Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation)“ an Sprott Asset Management LP, Toronto

- Fur die Absicherung von Wahrungsrisiken bei bestimmten Aktienklassen der zuvor genannten Teilfonds an die Hauck & Aufhauser Fund
Services S.A., Munsbach

In ihrer Funktion als Portfoliomanager erhielt(en) die 0.g. Gesellschaft(en) im abgelaufenen Geschéftsjahr folgende Vergiitung:

- Alpina Capital AG, Zug bis zu 0,30 % p.a.

- Sprott Asset Management LP, Toronto bis zu 0,50 % p.a.

- Hauck & Aufhauser Fund Services S.A., Munsbach 1.000 Euro pro Monat pro Teilfonds

Neben dieser Portfoliomanagementvergiitung wurden vom Fonds und / oder von der Verwaltungsgesellschaft keine anderen Vergiitungen,

weder eine fixe noch eine variable Vergltung, an die identifizierten Mitarbeiter des jeweiligen Beauftragten in Bezug auf die
Portfoliomanagementaktivitdten gezahlt. Risikomanagementaktivitaten wurden nicht delegiert.
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Angaben gemaR Verordnung (EU) 2019/2088 iiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im
Finanzdienstleistungssektor

Alpina Fund SICAV - Alpina Bond & Insurance Linked Strategy Fund of Fund

Der Fondsmanager trifft Anlageentscheidungen grundséatzlich unter Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken. Nachhaltigkeitsrisiken
kénnen durch 6kologische und soziale Einflisse auf einen potenziellen Vermégengegenstand entstehen sowie aus der Unternehmensfiihrung
(Corporate Governance) des Emittenten eines Vermdgensgegenstands. Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen
berticksichtigen nicht die EU-Kriterien fur Okologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitdten. Die diesem Finanzprodukt zugrundeliegenden
Investitionen berticksichtigen keine bindenden ESG-/Nachhaltigkeitskriterien, dies umfasst sowohl die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen
auf Nachhaltigkeitsfaktoren gemafR EU 2019/2088 Artikel 7(1), sowie die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitdten gemaf
EU 2020/852 Artikel 2(1).

Alpina Fund SICAV - Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation)

Anwendung eines ESG-Ratings

Neben der klassischen finanziellen Analyse beriicksichtigt der aktive Auswahlprozess fir die Anlagen 6kologische und soziale Merkmale
sowie Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiihrung ((ESG Merkmale*). Das Teilfondsvermdégen wird mehrheitlich in Wertpapiere von
Emittenten angelegt, die definierte Mindeststandards in Bezug auf ESG Merkmale erfiillen.

Hierzu bemisst das Teilfondsmanagement potenzielle Emittenten entsprechend des Sustainalytics ESG Company Risk Ratings, welche das
Ausmal misst, in dem der wirtschaftliche Wert eines Emittenten aufgrund der durch diesen nicht-kontrollierten bzw. nicht-kontrollierbaren
(nachfolgend ,unkontrollierten) ESG-Risiken gefahrdet ist. Die herangezogene Ratingmethodologie basiert dabei auf einer absoluten
Risikoeinstufung und ist um wesentliche ESG-Merkmale strukturiert, denen Emittenten in unterschiedlichem MalRe ausgesetzt sind. Um auf
Basis der Ratingmethodologie als relevantes ESG-Risiko eingestuft zu werden, muss der Umgang eines Emittenten mit ESG-Merkmalen aus
einer Anlageperspektive einen potenziell erheblichen Einfluss auf den wirtschaftlichen Wert eines Emittenten und damit auf dessen
finanzielles Risiko- und Ertragsprofil haben. Das Rating eines Emittenten setzt sich dabei aus einer quantitativen Punktzahl und der dieser
zugeordneten Risikokategorie zusammen. Die quantitative Punktzahl reprasentiert das Ausmall des vom Emittenten unkontrollierten
ESG-Risikos, wobei niedrigere Punktzahlen fur ein geringeres unkontrolliertes ESG-Risiko stehen. Das unkontrollierte ESG-Risiko wird dabei
auf einer offenen Skala gemessen, die bei Null (kein ESG-Risiko) beginnt und deren Punktzahl in 95 % der Falle unter einem Wert von 50
liegt. Basierend auf den quantitativen Werten werden die Emittenten in eine von finf ESG-Risikokategorien eingeteilt: vernachlassigbares
ESG Risiko (Score < 10), geringes ESG Risiko (Score 10 - 19.9), mittleres ESG Risiko (Score 20 — 29.9), hohes ESG Risiko (Score 30 —
39.9), schweres ESG-Risiko (Score > 39.9). Diese Risikokategorien sind als absolut zu verstehen, d.h. eine Bewertung "hohes ESG-Risiko"
spiegelt ein vergleichbares Ausmafl an unkontrollietem ESG-Risiko Uber alle erfassten Teilindustrien hinweg wider. Detailliertere
Informationen zur herangezogenen Ratingmethodologie finden sich auf https://www.sustainalytics.com.

Das Teilfondsfondsmanagement wird das Teilfondsvermdgen mehrheitlich in solche Emittenten investieren, die entsprechend des
Sustainalytics ESG Company Risk Ratings maximal ein mittleres ESG Risiko ausweisen (Score < 30).

Im Berichtszeitraums wurden die oben beschriebenen Kriterien initial im Zuge des Anlageentscheidungsprozesses sowie kontinuierlich im
Rahmen des Portfolio Management Prozess seit dem 25.05.2021 gepruft, Gberwacht und eingehalten.
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Eine nachhaltige
Investition ist eine
Investition in eine
Wirtschaftstitigkeit,
die zur Erreichung
eines Umweltziels
oder sozialen Ziels
beitragt,
vorausgesetzt, dass
diese Investition
keine Umweltziele
oder sozialen Ziele
erheblich
beeintréchtigt und
die Unternehmen, in
die investiert wird,
Verfahrensweisen
einer guten
Unternehmens-

Die EU-Taxonomie
ist ein
Klassifikations-
system, das in der
Verordnung (EU)
2020/852 festgelegt
ist und ein
Verzeichnis von
okologisch
nachhaltigen

Wirtschaftstitigkeit

en enthalt. Diese
Verordnung umfasst
kein Verzeichnis der
sozial nachhaltigen
Wirtschaftstitigkeite
n. Nachhaltige
Investitionen mit
einem Umweltziel
konnten
taxonomiekonform
sein oder nicht.

Mit
Nachhaltigkeits-
indikatoren wird
gemessen, inwieweit
die mit dem
Finanzprodukt
beworbenen
okologischen oder
sozialen Merkmale
erreicht werden.

ANHANG IV

Vorlage — RegelmiBlige Informationen zu den in Artikel 8 Absiitze 1, 2 und 2a der Verordnung
(EU) 2019/2088 und Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852 genannten

Name des Produkts:
Alpina Fund SICAV - Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in

Finanzprodukten

Unternehmenskennung (LEI-Code):
529900URLOREBHOYRZ90

Liquidation)

Okologische und/oder soziale Merkmale

Wurden mit diesem Finanzprodukt nachhaltige Investitionen angestrebt?

Ja X  Nein
Es wurden damit nachhaltige
Investitionen mit einem Umweltziel
getétigt: %

Es wurden damit 6kologische/soziale
Merkmale beworben und obwohl
keine nachhaltigen Investitionen
angestrebt wurden, enthielt es 11% an
nachhaltigen Investitionen.

mit einem Umweltziel in
Wirtschaftstatigkeiten, die nach der
EU-Taxonomie als 6kologisch
nachhaltig einzustufen sind

in Wirtschaftstatigkeiten, die nach der
EU-Taxonomie als 6kologisch
nachhaltig einzustufen sind

in Wirtschaftstitigkeiten, die nach der
EU-Taxonomie nicht als 6kologisch
nachhaltig einzustufen sind

mit einem Umweltziel in
Wirtschaftstatigkeiten, die nach der
EU-Taxonomie nicht als 6kologisch

nachhaltig einzustufen sind

mit einem sozialen Ziel

Es wurden damit nachhaltige
Investitionen mit einem sozialen Ziel
getdtigt: %

X Es wurden damit 6kologische/soziale
Merkmale beworben, aber keine
nachhaltigen Investitionen getatigt.

Inwieweit wurden die mit dem Finanzprodukt beworbenen ékologischen und/oder
sozialen Merkmale erfiillt?

Der Sprott-Alpina Gold Equity UCITS Fund (in Liquidation) (nachfolgend ,Fonds”) hat mehrheitlich in Wertpapiere von
Emittenten angelegt, die definierte Mindeststandards in Bezug auf ESG Merkmale erfllen.

Neben der klassischen finanziellen Analyse bertcksichtigte der aktive Auswahlprozess fir die Anlagen, basierend auf einer
Risikoeinstufung, okologische (z.B. Ressourcennutzung, Umgang der Emittenten mit Emissionen, Landnutzung und
Biodiversitat) und/oder soziale Merkmale.

Der Fonds hat diese 6kologischen und sozialen Merkmale durch Anlagen in Aktien geférdert, die im Rahmen eines
entsprechenden ESG-/Nachhaltigkeitsansatzes selektiert worden.

Wahrend des Berichtszeitraumes hat der Fonds keine Investitionen in nachhaltige Anlagen, im Sinne von Artikel 2 (17) der
Verordnung EU 2019/2088 (folgend ,SFDR”) oder im Sinne der Verordnung (EU) 2020/851 (,EU Taxonomie”), angestrebt.

Insbesondere haben die Anlagen nicht die EU-Kriterien flr 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten bertcksichtigt.

Der Fonds hat in der Referenzperiode keine Benchmark verwendet.



Bei den wichtigsten
nachteiligen
Auswirkungen
handelt es sich um
die bedeutendsten
nachteiligen
Auswirkungen von
Investitionsentscheid
ungen auf
Nachhaltigkeitsfaktor
en in den Bereichen
Umwelt, Soziales
und Beschiftigung,
Achtung der
Menschenrechte und
Bekampfung von
Korruption und
Bestechung.

Wie haben die Nachhaltigkeitsindikatoren abgeschnitten?

Der Fonds hat fur die Auswahl der Anlagen verschiedene Nachhaltigkeitsindikatoren verwendet, um die Eignung der
Anlagen in Bezug auf den Beitrag der beworbenen 6kologischen und sozialen Merkmale beurteilen zu kénnen. Die
jeweils angewandten Indikatoren, samt Grenzwerten und entsprechender Auslastung, sind im Folgenden tabellarisch

aufgefihrt:

Indikatoren

| Grenzwerte |

FY 2023 | FY 2022

Anlagen mit E/S Charakteristika

Sustainalytics ESG Risk
Scoring

Minimum Safeguards

Gute Unternehmensfiihrung /

51%

Das Teilfondsfondsmanagement wird das
Teilfondsvermégen mehrheitlich in solche
Emittenten investieren, die entsprechend des
Sustainalytics ESG Risk Scoring maximal ein
mittleres ESG Risiko ausweisen (Score < 30)

Die Verfahrensweisen einer guten
Unternehmensfiihrung der  Unternehmen
werden im Rahmen des Sustainalytics ESG Risk
Scorings und/oder basierend auf internen
Analysen des Teilfondsmanagements,
insbesondere  durch einen  Governance
bezogenen Fragebogen, bewertet.

59,42% | 76,90%

... und im Vergleich zu vorangegangenen Zeitriumen?

Siehe oben.

Welche Ziele verfolgten die nachhaltigen Investitionen, die mit dem Finanzprodukt
teilweise getiitigt wurden, und wie trigt die nachhaltige Investition zu diesen Zielen

bei?

Nicht anwendbar.

Inwiefern haben die nachhaltigen Investitionen, die mit dem Finanzprodukt
teilweise getiitigt wurden, ékologisch oder sozial nachhaltigen Anlagezielen nicht

erheblich geschadet?

Wiéhrend des Berichtszeitraumes hat der Fonds keine Investitionen in nachhaltige Anlagen, im Sinne von SFDR oder
im Sinne ,,EU-Taxonomie” Verordnungen, angestrebt.

Wie wurden

die

Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt?

Wahrend des Berichtszeitraumes

beriicksichtigte der Fonds keine nachteiligen

Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren.

Indikatoren  fiir nachteilige Auswirkungen auf

Auswirkungen von

Stehen die nachhaltigen Investitionen mit den OECD-Leitsdtzen fiir
multinationale Unternehmen und den Leitprinzipien der Vereinten Nationen
fiir Wirtschaft und Menschenrechte in Einklang? Néihere Angaben:



Nicht anwendbar.

In der EU-Taxonomie ist der Grundsatz , Vermeidung erheblicher
Beeintrdchtigungen “ festgelegt, nach dem taxonomiekonforme Investitionen die Ziele
der EU-Taxonomie nicht erheblich beeintrdchtigen diirfen, und es sind spezifische
Unionskriterien beigefiigt.

Der Grundsatz ,,Vermeidung erheblicher Beeintrichtigungen® findet nur bei
denjenigen dem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen Anwendung, die die
Unionskriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivititen beriicksichtigen.
Die dem verbleibenden Teil dieses Finanzprodukts zugrunde liegenden Investitionen
beriicksichtigen nicht die Unionskriterien fiir Okologisch nachhaltige
Wirtschaftsaktivitéiten.

Alle anderen nachhaltigen Investitionen diirfen okologische oder soziale Ziele
ebenfalls nicht erheblich beeintrdchtigen.

Wie wurden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt?

Nein, der Fonds hat, wahrend des Berichtszeitraumes, die wichtigsten nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen (PAls) nicht
bericksichtigt.

Welche sind die Hauptinvestitionen dieses Finanzprodukts>?

# Grolte Investitionen Sektor % Land
1 || Wheaton Precious Metals Corp. Registered Shares o.N. S_?;,G\EANUU%’\[‘)DEES\QQNNUNG VON 6,51% | Canada

2 || Alamos Gold Inc. (new) Registered Shares o.N. VERARBEITENDES GEWERBE 6,10% | Canada

3 || Agnico Eagle Mines Ltd. Registered Shares o.N. S_EE@?EQUUL,J\:\[‘)DE(RSSE{\:NNUNG VON 5,71% | Canada

4 || Gold Fields Ltd. Reg. Shs (Sp. ADRs)/1 RC -,50 S_?;,G\EANUU%’\[‘)DEES\QQNNUNG VON 5,12% | Sudafrika
5 || Osisko Gold Royalties Ltd. Registered Shares o.N. S‘IEEIEE;\\IUULIJ\:EDEig\QII\:NNUNG VON 5,04% | Canada

6 || Northern Star Resources Ltd. Registered Shares o.N. EE;%?EQUUL,J\‘%DEEE\EA{\:NNUNG VON 5,00% | Australien
7 || Endeavour Mining PLC Registered Shares o.N. S_EE@?EQUUL,J\:\[‘)DE(RSSE{\:NNUNG VON 4,75% | GroRbritannien
8 | Franco-Nevada Corp. Registered Shares o.N. S_?;,G\EANUU%’\[‘)DEES\QQNNUNG VON 4,59% | Canada

9 |[ SSR Mining Inc. Registered Shares o.N. S‘IEEIEE;\\IUULIJ\:EDEig\QII\:NNUNG VON 4,14% | Canada
10 || SilverCrest Metals Inc. Registered Shares o.N. EE;%?EQUUL,J\‘%DEEE\EA{\:NNUNG VON 4,04% | Canada
11 || Pan American Silver Corp. Registered Shares o.N. S_EE@?EQUUL,J\:\[‘)DE(RSSE{\:NNUNG VON 3,85% | Canada
12 || OceanaGold Corp. Registered Shares o.N. VERARBEITENDES GEWERBE 3,84% | Canada
13 |[ B2Gold Corp. Registered Shares o.N. EE;%?EQUUL,J\‘%DEEE\EA{\:NNUNG VON 3,59% | Canada
14 || Osisko Mining Inc. Registered Shares o.N. S_EE@?EQUUL,J\:\[‘)DE(RSSE{\:NNUNG VON 3,15% | Canada
15 || Newmont Corp. Registered Shares DL 1,60 S_?;,G\EANUU%’\[‘)DEES\QQNNUNG VON 3,15% | USA




Die
Vermogensallokatio
n gibt den jeweiligen
Anteil der
Investitionen in
bestimmte
Vermdgenswerte an.

Mit Blick auf die EU-
Taxonomiekonformit
it umfassen die
Kriterien fiir fossiles
Gas die Begrenzung
der Emissionen und
die Umstellung auf
voll erneuerbare
Energie oder CO2-
arme Kraftstoffe bis
Ende 2035. Die
Kriterien fiir
Kernenergie
beinhalten
umfassende
Sicherheits- und
Abfallentsorgungs-
vorschriften.

Erméglichende
Tétigkeiten wirken
unmittelbar
ermoglichend darauf
hin, dass andere
Tétigkeiten einen
wesentlichen Beitrag
zu den Umweltzielen
leisten.

Ubergangstitigkeite
n sind Tatigkeiten, fiir
die es noch keine
CO2- armen
Alternativen gibt und
die unter anderem
Treibhausgasemission
swerte aufweisen, die
den besten Leistungen
entsprechen.

Wie hoch war der Anteil der nachhaltigkeitsbezogenen Investitionen?

Der Fonds hat einen Gberwiegenden Anteil seines Netto-Fondsvermoégens in Anlagen, welche zur Erreichung der beworbenen
Okologischen und sozialen Merkmale beitragen, investiert. Wahrend der Berichtszeitraumes fand jedoch keine regelbasierte
Aufteilung der Vermogensallokation gemaR der Delegierten Verordnung (EU) 2022/1288 (,,SFDR RTS” statt).

Wie sah die Vermaogensallokation aus?

Der Teilfonds investierte mindestens 51 % seines Vermogens in Anlagen, die mit den beworbenen &kologischen
und/oder sozialen Merkmalen im Einklang stehen (#1 Ausgerichtet auf 6kologische oder soziale Merkmale). Bis zu
49% des Teilfondsvermogens waren nicht auf diese Merkmale ausgerichtet (#2 Andere Investitionen).

#1B Andere 6kologische/ soziale
Merkmale

Investitionen

#2 Andere

#1 Ausgerichtet auf 6kologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen des Finanzprodukts, die zur
Erreichung der beworbenen 6kologischen oder sozialen Merkmale getétigt wurden.

#2 Andere Investitionen umfasst die {ibrigen Investitionen des Finanzprodukts, die weder auf 6kologische oder
soziale Merkmale ausgerichtet sind noch als nachhaltige Investitionen eingestuft werden.

Die Unterkategorie #1B Andere 6kologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen, die auf 6kologische
oder soziale Merkmale ausgerichtet sind, aber nicht als nachhaltige Investitionen eingestuft werden.

In welchen Wirtschaftssektoren wurden die Investitionen getiitigt?

# Sektor Teilsektor %
BERGBAU UND GEWINNUNG VON o
L Il sTEINEN UND ERDEN Erzbergbau 70,43%
) BERGBAU UND GEWINNUNG VON Gewinnung von Steinen und Erden, sonstiger 14 90%
STEINEN UND ERDEN Bergbau i
3 || VERARBEITENDES GEWERBE Metallerzeugung und -bearbeitung 9,93%
4 | SONSTIGE Sonstige 3,12%
ERBRINGUNG VON FINANZ- UND ) ) ) ) 0
5 VERSICHERUNGSDIENSTLEISTUNGEN Erbringung von Finanzdienstleistungen 1,62%




Taxonomiekonforme
Tétigkeiten,
ausgedriickt durch
den Anteil der:

- Umsatzerlose, die
den Anteil der
Einnahmen aus
umweltfreundlichen
Aktivitdten der
Unternehmen, in
die investiert wird,
widerspiegeln

- Investitionsausgab
en (CapEx), die die
umweltfreundlichen
Investitionen der
Unternehmen, in
die investiert wird,
aufzeigen, z.B. fiir
den Ubergang zu
einer griinen
Wirtschaft

- Betriebsausgaben
(OpEXx), die die
umweltfreundlichen
betrieblichen
Aktivitdten der
Unternehmen, in
die investiert wird,
widerspiegeln

Inwiefern waren die nachhaltigen Investitionen mit einem Umweltziel mit
der EU-Taxonomie konform?

Der Fonds tatigte keine Investitionen in nachhaltige Anlagen im Sinne der EU-Taxonomie Verordnung, d.h. die
Anlagen haben nicht die EU-Kriterien fur dkologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten bericksichtigt.

Das MindestmaR fur die Taxonomie-Konformitat der Investitionen ist 0%.

Wurde mit dem Finanzprodukt in EU-taxonomiekonforme Tatigkeiten im
Bereich fossiles Gas und/oder Kernenergie investiert'?

(| Ja:
O In fossiles Gas [0  In Kernenergie
Xl Nein

Die nachstehenden Grafiken zeigen den Mindestprozentsat; der EU-taxonomiekonformen
Investitionen in Griin. Da es keine geeignete Methode zur Bestimmung der Taxonomie-
Konformitiit von Staatsanleihen* gibt, zeigt die erste Grafik die Taxonomie-Konformitiit in Bezug
auf alle Investitionen des Finanzprodukts einschlieflich der Staatsanleihen, wiihrend die zweite
Grafik die Taxonomie-Konformitiit nur in Bezug auf die Investitionen des Finanzprodukts zeigt,
die keine Staatsanleihen umfassen.

1. Taxonomie-Konformitat der Investitionen 2. Taxonomie-Konformitat der Investitionen
einschlieBlich Staatsanleihen* ohne Staatsanleihen*
Umsatz Umsatz
CapEx CapEx
OpEx OpEx
0% 50% 100% 0% 50% 100%

B Taxonomiekonform: Fossiles Gas
Nicht Taxonomiekonform B Taxonomiekonform: Kernenergie

Nicht Taxonomiekonform

Diese Grafik gibt x% der Gesamtinvestitionen wieder.

*Fiir die Zwecke dieser Diagramme umfasst der Begriff ,,Staatsanleihen® alle Risikopositionen
gegeniiber Staaten.
Wie hoch ist der Anteil der Investitionen, die in Ubergangstitigkeiten und
ermaglichende Tiitigkeiten geflossen sind?

! Tétigkeiten im Bereich fossiles Gas und/oder Kernenergie sind nur dann EU-taxonomiekonform, wenn sie zur Einddmmung des Klimawandels
(,,Klimaschutz*) beitragen und kein Ziel der EU-Taxonomie erheblich beeintrachtigen — siche Erlauterungen am linken Rand. Die vollstindigen
Kriterien fiir EU-taxonomiekonforme Wirtschaftstitigkeiten im Bereich fossiles Gas und Kernenergie sind in der Delegierten Verordnung (EU)
2022/1214 der Kommission festgelegt.



/.
sind
nachhaltige
Investitionen mit
einem Umweltziel,
die die Kriterien fiir
okologisch
nachhaltige
Wirtschaftstétigkeiten
gemal der
Verordnung (EU)
2020/852 nicht
beriicksichtigen.

Bei den
Referenzwerten
handelt es sich um
Indizes, mit denen
gemessen wird, ob
das Finanzprodukt die
beworbenen
okologischen oder
sozialen Merkmale
erreicht.

Fa

Der Fonds tatigte keine Investitionen in nachhaltige Anlagen im Sinne der EU-Taxonomie Verordnung, d.h. die
Anlagen haben nicht die EU-Kriterien fur 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten beriicksichtigt.

Das MindestmaR fur die Taxonomie-Konformitat der Investitionen ist 0%.

Wie hat sich der Anteil der Investitionen, die mit der EU-Taxonomie in Einklang
gebracht wurden, im Vergleich zu friitheren Bezugszeitriumen entwickelt?

Nicht anwendbar.

Wie hoch war der Anteil der nicht mit der EU-Taxonomie konformen nachhaltigen
Investitionen mit einem Umweltziel?

Waihrend des Berichtszeitraumes hat der Fonds keine Investitionen in nachhaltige Anlagen, im Sinne von Artikel 2 (17) ,SFDR”
Verordnung, angestrebt

Wie hoch war der Anteil der sozial nachhaltigen Investitionen?

Wahrend des Berichtszeitraumes hat der Fonds keine Investitionen in nachhaltige Anlagen, im Sinne von Artikel 2 (17) ,,SFDR”
Verordnung, angestrebt.

Welche Investitionen fielen unter ,,Andere Investitionen*, welcher Anlagezweck
wurden mit ihnen verfolgt und gab es einen Okologischen oder sozialen
Mindestschutz?

Unter ,Andere Investitionen” fielen Wertpapiere, Bankguthaben, Derivate im Rahmen von Absicherungsgeschaften oder im
Zuge der Anwendung von Techniken wund Instrumenten zur effizienten Portfolioverwaltung, welche die
Nachhaltigkeitsindikatoren nicht erfiillten oder nicht ausreichend Informationen zu einer angemessenen Beurteilung
vorhanden waren.

Besondere Kriterien im Hinblick auf einen 6kologischen oder sozialen Mindestschutz waren fur diese Art von Anlagen nicht
vorgesehen.

Welche MaBlnahmen wurden wihrend des Bezugszeitraums zur Erfiillung der
okologischen und/oder sozialen Merkmale ergriffen?

Neben den gezielten Investitionen in ausgewdhlte Anlagen, die den einschlagigen ESG- & Nachhaltigkeitskriterien gentigen und
somit zu einer Erflllung der 6kologischen und/oder sozialen Merkmale beitragen, ist ein weiterfiihrendes Engagement im Sinne
von Proxy-Voting und / oder Shareholder-Engagement (bspw. Management Letter) nicht explizit Teil der ESG und / oder
nachhaltigen Anlagestrategie des Fonds.



&

Wie hat dieses Finanzprodukt im Vergleich zum bestimmten Referenzwert
abgeschnitten?

Der Fonds hat fur den Berichtszeitraum keine Benchmark verwendet.

Wie unterscheidet sich der Referenzwert von einem breiten Marktindex?
Der Fonds hat fur den Berichtszeitraum keine Benchmark verwendet.

Wie hat dieses Finanzprodukt in Bezug auf die Nachhaltigkeitsindikatoren
abgeschnitten, mit denen die Ausrichtung des Referenzwerts auf die beworbenen
okologischen oder sozialen Merkmale bestimmt wird?

Der Fonds hat fur den Berichtszeitraum keine Benchmark verwendet.

Wie hat dieses Finanzprodukt im Vergleich zum Referenzwert abgeschnitten?
Der Fonds hat fur den Berichtszeitraum keine Benchmark verwendet.

Wie hat dieses Finanzprodukt im Vergleich zum breiten Marktindex

abgeschnitten?
Der Fonds hat fur den Berichtszeitraum keine Benchmark verwendet.
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