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Sehr geehrte Damen und Herren,

der vorliegende Bericht informiert Sie umfassend uber die Entwicklung des Investmentfonds Falcon Invest SICAV mit seinen Teilfonds
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity, Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio und Falcon Invest SICAV - Falcon Credit
Convexity Fund.

Falcon Invest SICAV (die "Gesellschaft" oder der "Fonds") ist eine offene Investmentgesellschaft, die in Luxemburg als Investmentgesellschaft
mit variablem Kapital ("société d'investissement a capital variable" oder "SICAV" oder "Investmentgesellschaft" oder "Gesellschaft") auf der
Grundlage des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 tber Organismen fir gemeinsame Anlagen (SICAV Teil | Gesetz von 2010) in Form eines
Umbrellafonds in seiner jeweils giiltigen Fassung am 11. November 1998 gegriindet wurde. Bis zum 30. April 2018 unterlag der Fonds den
Vorschriften von Teil || des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 und des Artikels 1 Absatz (39) des Gesetzes vom 12. Juli 2013 Uber Verwalter
Alternativer Investmentfonds ("Gesetz vom 12. Juli 2013") und wurde mit Wirkung zum 1. Mai 2018 in einen OGAW umgewandelt, seit dem
1. Mai 2018 unterliegt der Fonds Teil | des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010.

Der Fonds wurde bis zum 30. April 2018 von der Falcon Fund Management (Luxembourg) S.A. (Verwaltungsgesellschaft als Verwalter
alternativer Investmentfonds im Sinne des Artikels 1 Absatz (46) des Gesetzes vom 12. Juli 2013 ("AIFM")) verwaltet. Seit dem 1. Mai 2018
fungiert die Alpina Fund Management S.A. (vormals: Falcon Fund Management (Luxembourg) S.A.) als ernannte Verwaltungsgesellschaft der
Gesellschaft.

Der Teilfonds Falcon Invest SICAV - Diversifying Alpha Portfolio mit den Aktienklassen D (USD), | (USD), | (EUR), | (GBP) sowie | (CHF)
wurde zum 1. Juli 2019 genehmigt. Es lagen im Berichtszeitraum, der zum 31. Januar 2021 endete, keine Aktienzeichnungen vor. Somit
waren der Teilfonds und seine Aktienklassen im Berichtszeitraum nicht aktiv. Das Teilfondsvermdgen war somit im gesamten Berichtszeitraum
uUSD 0,00.

Mit Wirkung zum 18. Dezember 2020 hat die Alpina Capital AG mit Sitz in Zirich, Schweiz die Falcon Fund Management (Luxembourg) S.A.
Ubernommen. Das Geschaft der Falcon Fund Management (Luxembourg) S.A. wird unverandert fortgefiihrt und firmiert unter dem Namen
Alpina Fund Management S.A.

Mit Wirkung zum 10. Marz 2021 hat der Fonds seine Bezeichnung in Alpina Invest SICAV geandert. Mit Wirkung zum 2. Mai 2021 fanden
folgende Namensanderungen statt: Der Teilfonds Falcon Best Select Equity wurde in Alpina Best Select Equity umbenannt. Der Teilfonds
Falcon Best Select Portfolio wurde in Alpina Best Select Portfolio umbenannt. Der Teilfonds Falcon Credit Convexity Fund wurde in Alpina
SDG Global Bonds umbenannt. Dariiber hinaus hatte der Ubergang zur Alpina Capital AG als Eigentiimer der Verwaltungsgesellschaft fiir den
Fonds und die Aktionare keine Auswirkungen.

Mit Wirkung zum 2. Mai 2021 hat Hauck & Aufhauser Fund Services S.A. das Portfoliomanagement des Teilfonds Alpina SDG Global Bonds
Ubernommen und die Anlagepolitik des Teilfonds wurde geandert.

Mit Wirkung zum 26. Januar 2021 erfolgte ein Totalmittelriickfluss in der Aktienklasse A (USD) des Teilfonds Falcon Invest SICAV -
Falcon Credit Convexity Fund.

Die Covid-19 Pandemie und damit einhergehende Einschrankungen kénnten nicht vorhersehbare Auswirkungen auf den Fonds haben. Dies
kénnte erhebliche Herausforderungen im Bereich der Bewertung der Vermoégensgegenstande und auf operationeller Ebene nach sich ziehen.
Die im Rahmen des Verkaufsprospekts des Fonds vorgenommenen aktuellen Risikohinweise warnen maéglicherweise nicht ausreichend vor
allen moglichen und derzeit nicht vorhersehbaren Folgen der Covid 19-Pandemie und ihren Auswirkungen auf die Markte, in die der Fonds
investiert.

Wir méchten noch darauf hinweisen, dass Anderungen der Vertragsbedingungen des Investmentfonds sowie sonstige wesentliche
Anlegerinformationen an die Aktiondre im Internet unter www.alpinafm.lu bekannt gemacht werden. Hier finden Sie ebenfalls aktuelle
Fondspreise und Fakten zu lhren Fonds.

Keine Zeichnung darf auf der Grundlage dieses Berichtes entgegengenommen werden. Zeichnungen kénnen nur auf Grundlage des aktuellen
Verkaufsprospekts oder der wesentlichen Anlegerinformationen (Key Investor Information Document) zusammen mit dem

Zeichnungsantragsformular und dem letzten Jahresbericht und gegebenenfalls dem letzten Halbjahresbericht erfolgen.

Der Bericht umfasst den Zeitraum vom 1. Februar 2020 bis zum 31. Januar 2021.
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Management und Verwaltung
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Verwaltungsrat der Gesellschaft

Vorsitzender

Jean-Christoph Arntz (seit 1. April 2020)
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Alfred Brandner
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Harald Steinbichler
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Founder und Managing Partner
Alpina Capital AG

Xavier Clavel (vom 7. Juli 2020 bis 18. Dezember 2020)
Global Head Private Banking, Products and Investments
Falcon Private Ltd., Zlrich

Geschéaftsleiter der
ernannten Verwaltungsgesellschaft
Alfred Brandner

CEO
Alpina Fund Management S.A.

Barbel Schneider
COO
Alpina Fund Management S.A.

Bastian Schwind-Wagner (bis 31. Marz 2020)
Managing Director | Head Risk Fund Administration
Falcon Fund Management (Luxembourg) S.A.

‘

entralverwaltung

Hauck & Aufhauser Fund Services S.A.
1c, rue Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach

\\Verwahrstelle und Zahlstelle

Hauck & Aufhduser Privatbankiers AG, Niederlassung
Luxemburg

1c, rue Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach

Register- und Transferstelle

Hauck & Aufhduser Fund Services S.A.
1c, rue Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach

Zahl- und Informationsstellen

Gro3herzogtum Luxemburg

Hauck & Aufhduser Privatbankiers AG, Niederlassung
Luxemburg

1c, rue Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach

Bundesrepublik Deutschland

Hauck & Aufhauser Privatbankiers AG
Kaiserstrafe 24, D-60311 Frankfurt am Main

Schweiz

Zahlstelle in der Schweiz
Falcon Private Ltd.
Pelikanstrasse 37, Postfach 1376, CH-8021 Zirich
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Vertreter in der Schweiz
ACOLIN Fund Services AG
Leutschenbachstralie 50, CH-8050 Zirich

Hauptvertriebstrager

ACOLIN Europe AG
Reichenaustrasse 11 a-c, D-78467 Konstanz

Abschlusspriifer
PricewaterhouseCoopers, Société coopérative
Cabinet de révision agréé

2, rue Gerhard Mercator, L-2182 Luxemburg

Anlageverwalter

fur die Teilfonds Falcon Best Select Equity, Falcon Best Select
Portfolio und Falcon Credit Convexity Fund:

Falcon Private Ltd.
Pelikanstrasse 37, Postfach 1376, CH-8021 Zirich

fiir die Absicherung von Wéhrungsrisiken bei bestimmten
Aktienklassen des Teilfonds Falcon Credit Convexity Fund:

Hauck & Aufhduser Fund Services S.A.
1c, rue Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach



Bericht des Verwaltungsrats

Sehr geehrte Aktionare,

wir freuen uns, Ihnen den Jahresbericht der Falcon Invest SICAV fir die vergangenen 12 Monate per 31.01.2021 prasentieren zu kénnen.

Zusammenfassung und Performance

Das abgelaufene Geschéftsjahr war ein Jahr der Extreme: Die Corona-Pandemie bestimmte unser tagliches Leben, Politik und Wirtschaft und
natlirlich auch die Finanzmarkte. Nach dem ausgezeichneten Anlagejahr 2019 hielt der Aufwartstrend an den Borsen vorerst an. Am
21. Februar 2020 stieg der MSCI Weltaktienindex auf einen neuen absoluten Hochststand. Danach fiihrten Nachrichten ber die sich rasch
ausbreitende Corona-Pandemie zu einem beispiellosen Ausverkauf an den Borsen. Innerhalb weniger Wochen verloren die Aktien rund ein
Drittel ihres Wertes. Die Angst vor einer schweren globalen Rezession filhrte auch bei den Unternehmensanleihen zu hohen Kursverlusten.
Die Rohstoffpreise brachen ein und der Olpreis notierte zeitweise gar im negativen Bereich! Zwoélf Jahre nach der Finanzkrise unterzog das
Coronavirus das Wirtschafts- und Finanzsystem erneut einem extremen Stresstest.

In der Folge fluteten die Zentralbanken die Markte mit Geld und viele nationale Regierungen reagierten mit riesigen Konjunkturprogrammen.
Damit wurde eine Kreditklemme verhindert und Unternehmen sowie Haushalte konnten vor einer Konkurswelle bewahrt werden. An den
Aktienborsen begann eine Erholungsphase. Die meisten Markte konnten ihre Kursverluste vom Friihjahr mehr als wettmachen. Gleichzeitig
erholten sich die Kreditmarkte und die Risikoaufschlage ebneten sich wieder ein. Die Zinsen fir Staatsanleihen fielen in der Berichtsperiode
erneut. Im Gegensatz zur guten Entwicklung an den Finanzmarkten ermafigte sich die globale Wirtschaftsleistung im Krisenjahr 2020 um
gut 3 %.

Die Wertentwicklung der drei Teilfonds der Falcon Invest SICAV prasentierte sich wie folgt:

Der Nettoinventarwert pro Aktie des Falcon Best Select Equity CHF stieg in den letzten 12 Monaten per 31.01.2021 um 9,31 %.
Der Nettoinventarwert pro Aktie des Falcon Best Select Portfolio CHF ermaRigte sich in den letzten 12 Monaten per 31.01.2021
leicht um -1,70 %.

Die Nettoinventarwerte der Aktienklassen des Falcon Credit Convexity Fund sanken in den vergangenen 12 Monaten per 31.01.2021
zwischen -4,48 % und -6,83 %.

Die starken Kursanstiege der letzten Monate haben die Aktien fundamental verteuert. Um die stark angestiegenen Bewertungen zu
rechtfertigen ist es unerlasslich, dass Konjunktur und Unternehmensgewinne nachhaltig anspringen. Dazu ist eine Riickkehr der Gesellschaft
in eine gewisse Normalitdt unerldsslich. Entscheidend ist, wie rasch sich die Pandemie durch Impfungen bekdmpfen lasst. Obwohl die
Aussichten noch unsicher sind, geben die jingsten Konjunkturdaten, vor allem aus Asien und aus den USA, zu berechtigten Hoffnungen
Anlass. Zudem machen vor allem die Amerikaner beim Impfen groe Fortschritte. Die Notenbanken werden die Geldschleusen bis auf
weiteres sehr weit offenhalten, was die Finanzmarkte unterstitzen dirfte.

Ruckblick

Die Borsen setzten im Februar 2020 ihren Aufwartstrend vorerst fort. Sie negierten Berichte Uber eine neuartige Lungenkrankheit in China.
Die Investoren gingen davon aus, dass es sich, ahnlich wie bei der SARS-Epidemie im Jahr 2003, um ein regional begrenztes Phanomen
handelt. Die Nervositat erhohte sich allerdings deutlich, als auch in Europa erste Falle von COVID-19 auftraten. Das Virus verbreitete sich
danach rasch um den gesamten Erdball und an den Finanzmarkten machte sich Panik breit.

Scharfer Konjunktur- und Borseneinbruch

Innerhalb von nur finf Wochen verloren die globalen Aktien rund einen Drittel an Wert. Am 23. Marz 2020 wurde der Tiefstwert erreicht. Ein
derartig hoher Kurseinbruch nach einem Rekordhoch in einer so kurzen Zeit hat es noch nie gegeben! Fast alle groRen Volkswirtschaften
fielen in eine tiefe Rezession.

Zur Eindéammung der Pandemie fuhren die meisten Staaten ihr o6ffentliches Leben stufenweise herunter bis hin zu totalen Lockdowns.
Aufgrund von Reisebeschrankungen kam der Tourismus vollstandig zum Stillstand. Diese MalRnahmen hatten vor allem im zweiten Quartal
2020 enorme wirtschaftliche Konsequenzen. Das Bruttoinlandprodukt (BIP) sank im Euroraum um 11 % und in den USA um 9 %. Umgekehrt
die Situation in China, welches das Coronavirus langsam in den Griff bekam. Nach einem Minus von 7 % im ersten Quartal wuchs die
chinesische Wirtschaft im zweiten Quartal bereits wieder leicht um 3 %.

Rasche Reaktion der Politik und der Notenbanken...

Der scharfe Wirtschaftseinbruch und die Verwerfungen an den Finanzmarkten riefen die Regierungen und Notenbanken auf den Plan. Diese
stutzten die Wirtschaft in einer noch nie dagewesenen Form mit Zinssenkungen, einer enormen Liquiditatszufuhr sowie Konjunkturpaketen in
Billionenhdhe. Anfang des Jahres 2021 hat die neue US-Regierung unter Joe Biden ein gigantisches Konjunkturprogramm im
Gesamtvolumen von 1,9 Billionen US-Dollar verabschiedet. Dies entspricht gut 9 % des Bruttoinlandprodukts (BIP). Dazu kommen aber noch
die unter der alten Regierung Trump installierten Fiskalpakete im Jahr 2020. Alles in allem summiert sich der Fiskalimpuls auf gut 20 % der
US-Wirtschaftsleistung. Aber auch Europa kleckert nicht. Neben gigantischen nationalen Hilfspaketen hat die EU unter dem Eindruck der
Corona-Krise einem 750-Milliarden-Euro-Fonds zugestimmt, um die Konjunktur zu beleben.
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Die Stitzungsmafinahmen sowie die allmahlichen Lockerungen der strengen Corona-Einschrankungen flihrten ab der zweiten Jahreshalfte
2020 zu einer wirtschaftlichen Erholung auf breiter Front, vor allem im dritten Quartal. Dies konnte jedoch nicht verhindern, dass die
Weltwirtschaft im Gesamtjahr 2020 um gut 3 % einbrach. Dies ist aber immer noch weniger als auf dem Hohepunkt der Pandemie beflrchtet
wurde. Mit einem Minus von 4 % hielt sich die USA weit besser als die Eurozone (-7 %).

...und Rallye an den Finanzmarkten

Die beherzte Reaktion der Geld- und Fiskalpolitik hatte auch positive Auswirkungen auf die Finanzmarkte. Getragen von der Hoffnung auf
eine schnelle Normalisierung der Konjunktur setzte an den Aktienborsen eine kraftige Erholung ein, welche bis zum Ende des
Geschéftsjahres anhielt. Die im Frihjahr erlittenen Kursverluste, gemessen am MSCI Weltaktienindex, waren bereits Anfang August
wettgemacht. Der fiir die Borsen giinstige Ausgang der US-Prasidentenwahl sowie die Prasentation von neuen Impfstoffen gegen COVID-19
im November erhdhte die Dynamik des Aufwartstrends. In der 12-Monatsperiode vom 31.01.2020 bis zum 31.01.2021 stieg der
MSCI Weltaktienindex um 11 % (in Lokalwahrungen). Selbst die vielerorts aufgetretene zweite oder dritte Welle der Pandemie und neuerliche
Lockdown-MaRnahmen, vor allem in Europa, konnten der kraftigen Kurserholung keinen Abbruch tun.

Breit abgestiitzte Rallye
Anfanglich wurde der Bérsenaufschwung vor allem von den Aktien derjenigen Unternehmen angefiihrt, deren Geschaftsmodelle in der
Pandemie kaum gelitten haben. Dazu zahlten in erster Linie Technologieaktien, welche vom Home-Office-Boom profitierten.

Mit der Prasentation der neuen Vakzine im November begannen aber auch die Aktien anderer Sektoren am Aufschwung teilzunehmen. In
Erwartung positiver Wirkungen der Impfungen und einer dynamischen Erholung der Weltwirtschaft stiegen Titel von zuvor gebeutelten
Bereichen stark an. Dazu gehorten beispielsweise zyklische Konsumgtter wie Detailhandel, Fluggesellschaften, Automobile, Hotels oder
allgemein der Tourismus, aber auch die Industrie und die Finanzwerte.

Abermals gesunkene Zinsen

Die extrem expansive Geldpolitik der Notenbanken, vor allem der US-Fed, fiihrte rund um den Globus zu weiter nachgebenden Zinssatzen
und zu einer Abschwachung des US-Dollar auf breiter Front. Die Rendite der US-Staatsanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren ermaRigte
sich um rund einen halben Prozentpunkt von 1,51 % per 31.01.2020 auf 1,07 % per 31.01.2021. Diesseits des Atlantiks sank die Rendite der
10-jahrigen deutschen Staatsanleihen in der gleichen Zeit leicht um 0,08 % auf -0,52 %. In Deutschland ist die Rendite dieser Papiere seit
dem zweiten Quartal 2019 negativ. Dank den weiter gesunkenen Renditen konnte auch im abgelaufenen Geschéftsjahr mit Staatsanleihen
Geld verdient werden.

Ausblick

Die Rallye der vergangenen Monate und der gleichzeitige Gewinnriickgang der Unternehmen im Jahr 2020 hat die Aktienmarkte fundamental
verteuert. Die Borsen nehmen heute bereits viel Zukunft vorweg. Die Anleger gehen davon aus, dass sich Weltwirtschaft und Gewinne im
laufenden Jahr deutlich erholen werden, sodass die Realwirtschaft den hohen Erwartungen der Finanzmarkte gerecht werden kann. Dabei
setzen die Investoren einerseits auf eine anhaltend extrem expansive Geld- und Fiskalpolitik, andererseits auf erfolgreiche Impfungen gegen
COVID-19, welche den Normalisierungsprozess in Wirtschaft und Gesellschaft beschleunigen sollen. Das Impftempo spielt eine
entscheidende Rolle.

Die derzeit ermutigenden Konjunkturdaten stimmen zuversichtlich. Die Stimmungsindikatoren in den wichtigsten Volkswirtschaften haben sich
deutlich verbessert. Die Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) rechnet mit einem Wachstum der globalen
Wirtschaftsleistung um 5,6 %. Tritt dies ein, ist die Weltwirtschaft bereits Mitte dieses Jahres auf Vor-Krisen-Niveau. Fir das Jahr 2022 wird
ein weiteres Wachstum von 4 % erwartet. Die USA und China bilden die Motoren der Weltwirtschaft. Fir die beiden grofiten
Volkswirtschaften rechnet die OECD mit einer Expansion von je deutlich Uber 6,0 %. Dank einer verstarkten Exportnachfrage profitiert auch
Europa von diesen erfreulichen Perspektiven. Das Wachstum im Euroraum dirfte aber nur gut 3 % betragen.

Dies sind konstruktive Entwicklungen fiir die Bérsen. Das Umfeld bleibt jedoch duRerst fragil und gréRere negative Uberraschungen wie
beispielsweise unglinstige Nachrichten tber Nebenwirkungen der Corona-Impfungen oder Probleme mit der Distribution kénnen jederzeit zu
Korrekturen flhren. Auch die weltweit enorm angestiegenen Staatsverschuldungen sind bisher kaum in den Fokus der Anleger geraten.
Zusammen mit der extrem expansiven Geldpolitik konnten die Inflationserwartungen rasch ansteigen. Auf dem gegenwartigen Niveau
antizipieren die Aktien das sogenannte Best-Case-Szenario. Andererseits kdnnte eine schneller als erwartete Erholung der Weltwirtschaft,
verbunden mit einer raschen und flachendeckenden Impfung der Bevolkerung, die Aktienkurse weiter befliigeln.

Die Corona-Krise hat fur Investoren grundsatzlich nichts verandert. Insbesondere bleiben die Zinsen tief. Die US-Notenbank (Fed) durfte die
Zinsen in diesem und wahrscheinlich auch im kommenden Jahr nicht anheben. Auch in Europa rechnet niemand mit steigenden Zinsen,
sodass das finanzielle Umfeld fur die Unternehmen erfreulich bleiben dirfte. Aufgrund der tiefen Kapitalmarktzinsen ist das Renditepotential
von Staatsanleihen bescheiden. Aktien bleiben attraktiver. Die Ertragsrendite der Dividendenwerte Ubersteigt die Rendite 10-jahriger
Staatsanleihen. AuRerdem steigt die Wahrscheinlichkeit, dass die Anleger nach einem drei Jahrzehnte andauernden Aufwartstrend fir
Anleihen diese nun in Aktien umzuschichten beginnen. Im festverzinslichen Bereich bieten sich Chancen mit Unternehmensanleihen, die von
den Kaufen der Zentralbanken profitieren. Interessant sind ebenfalls Anleihen aus dem hdéherverzinslichen Bereich sowie den
Schwellenlandern. Diese durften von der globalen wirtschaftlichen Erholung sowie der anhaltenden Jagd der Investoren nach Rendite
profitieren.
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Erlauterungen zu den Vermdégenstibersichten (Anhang)
zum 31. Januar 2021
Der vorliegende Bericht wurde gemaf den in Luxemburg geltenden Vorschriften erstellt.

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 Vermoégens 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 Vermdégenswerte
werden in die Referenzwahrung umgerechnet.

Das Netto-Gesellschaftsvermdgen wird nach folgenden Grundséatzen berechnet:

a) Die im Gesellschaftsvermdgen enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhaltlichen Anteilwert bzw.
Ricknahmepreis 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 Borse oder an einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt werden, wird
auf der Grundlage des letzten verfligbaren 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 fiir

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

e) Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Borsen oder anderen organisierten Markten gehandelt
werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er gemaR 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 Borsen 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, fir welchen der
Nettovermdgenswert bestimmt wird, nicht liquidiert werden kann, wird die Bewertungsgrundlage flr einen solchen Vertrag vom
Verwaltungsrat in angemessener und vernunftiger Weise bestimmt.

f) Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet. Es wird darauf geachtet, dass Swap-Kontrakte zu marktiblichen 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 Wirtschaftsprifern nachprifbaren Bewertungsregeln festlegt, bewertet werden.

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

i) Die auf Wertpapiere entfallenden anteiligen Zinsen werden mit einbezogen, soweit diese nicht im Kurswert berlcksichtigt wurden

(Dirty-Pricing).

Der Wert aller Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, welche nicht in der Wahrung der Teilfonds der Gesellschaft ausgedriickt sind, wird in
diese Wahrung zu den zuletzt bei einer GroRbank verfligbaren Devisenkursen umgerechnet. Wenn solche Kurse nicht verfliigbar 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 Vermodgenswertes der Gesellschaft flr 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,
beschlieBen, den Aktienwert noch am selben Tag zu aktualisieren. Unter diesen Umstanden werden alle fiir diesen Bewertungstag
eingegangenen Antrage auf Zeichnung und Ricknahme auf der Grundlage des Aktienwertes eingelost, der unter Berlcksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben aktualisiert worden ist.

Bei der Auflage von neuen Teilfonds konnen die hierbei anfallenden Griindungskosten uber eine Periode von hdchstens finf Jahren ab dem
Grindungstag des jeweiligen Teilfonds von dessen Nettovermogen abgeschrieben werden.

Im Geschéftsjahr kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschafte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne der Verordnung (EU) 2015/2365 des
Européischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 Uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der
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 aufzufihren.

A



Ergdanzende Informationen zu den Auswirkungen von COVID-19: Die mittel- bis langfristigen wirtschaftlichen und sozialen Auswirkungen
der COVID-19 Pandemie kdnnen nur unzureichend prognostiziert werden. Nach Einschatzung des Verwaltungsrats des Fonds ergeben sich
fir den Fonds zum Zeitpunkt der Erstellung des Jahresberichts keine Liquiditatsprobleme. Die Auswirkungen auf die Zeichnungen und
Rucknahmen des Fonds werden vom Verwaltungsrat des Fonds kontinuierlich Uberwacht. Die Zeichnungen und Ricknahmen des Fonds
werden zum Zeitpunkt der Erstellung des Jahresberichts ordnungsgeman ausgefiihrt.

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

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity CHF (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 9,31 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio CHF (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -1,70 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund A (USD) (1. Februar 2020 bis 25. Januar 2021) -5,28 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (USD) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -4,48 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (EUR) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -6,42 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (CHF) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -6,57 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund | (EUR) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -6,83 %

Der Teilfonds Falcon Invest SICAV - Diversifying Alpha Portfolio mit den Aktienklassen D (USD), | (USD), | (EUR), | (GBP) sowie | (CHF)
wurde zum 1. Juli 2019 genehmigt. Es lagen im Berichtszeitraum, der zum 31. Januar 2021 endete, keine Aktienzeichnungen vor. Somit
waren der Teilfonds und seine Aktienklassen im Berichtszeitraum nicht aktiv. Das Teilfondsvermégen war somit im gesamten
Berichtszeitraum USD 0,00.

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

Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio/TER) des Netto-Fondsvermogens (nach BVI-Methode inkil.

Performance Fee)

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity CHF (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 1,69 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio CHF (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 2,43 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund A (USD) (1. Februar 2020 bis 25. Januar 2021, annualisiert) 1,61 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (USD) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 0,90 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (EUR) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 0,88 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (CHF) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 0,89 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund | (EUR) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 1,40 %

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

Haufigkeit der Portfolioumschichtung (Portfolio Turnover Rate/TOR)

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 48 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 44 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -4 %

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

\Verwendung der Ertrage

Die ordentlichen Ertrage aus Zinsen und/oder Dividenden abzlglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne werden fir
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity CHF grundsatzlich thesauriert. FlUr das abgelaufene Geschéaftsjahr werden keine
Ausschuttungen vorgenommen.
Die ordentlichen Ertrage aus Zinsen und/oder Dividenden abzlglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne werden fir
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio CHF grundsatzlich thesauriert. Fur das abgelaufene Geschaftsjahr werden keine
Ausschuttungen vorgenommen.
Die ordentlichen Ertrage aus Zinsen und/oder Dividenden abzlglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne werden fir alle Aktienklassen
des Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund grundsatzlich thesauriert. Fir das abgelaufene Geschéftsjahr werden keine
Ausschuttungen vorgenommen.



\Veroffentlichungen

Der jeweils giiltige Ausgabe- und Ricknahmepreis der Aktien, sowie alle sonstigen, fir die Aktionare bestimmten Informationen kénnen
jederzeit am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle sowie bei den Zahl- und Vertriebsstellen erfragt werden.

Informationen zu Verglitungen

Angaben zu den Vergiitungen kénnen Sie dem aktuellen Verkaufsprospekt entnehmen.

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

Besteuerung der Gesellschaft in Luxemburg
Das Fondsvermdgen unterliegt im GroRBherzogtum 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

Gesellschaftsvermogen zahlbar. Die Einkunfte der Gesellschaft werden in Luxemburg nicht besteuert.

[Transaktionskosten

Fir das am 31. Januar 2021 endende Geschaftsjahr sind im Zusammenhang mit dem Kauf und Verkauf von Wertpapieren,
Geldmarktpapieren, Derivaten oder anderen Vermogensgegenstdnden die unten aufgelisteten Transaktionskosten angefallen. Zu den
Transaktionskosten zahlen insbesondere Provisionen fir Broker und Makler, Clearinggeblhren und fremde Entgelte (z. B. Bérsenentgelte,
lokale Steuern und Geblhren, Registrierungs- und Umschreibegebiihren).

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 1.848,89 CHF
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 2.005,51 CHF
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 13.906,42 USD

Subsequent Events

Mit Wirkung zum 10. Marz 2021 hat der Fonds seine Bezeichnung in Alpina Invest SICAV geandert. Mit Wirkung zum 2. Mai 2021 fanden
folgende Namensanderungen statt: Der Teilfonds Falcon Best Select Equity wurde in Alpina Best Select Equity umbenannt. Der Teilfonds
Falcon Best Select Portfolio wurde in Alpina Best Select Portfolio umbenannt. Der Teilfonds Falcon Credit Convexity Fund wurde in Alpina
SDG Global Bonds umbenannt. Dariiber hinaus hatte der Ubergang zur Alpina Capital AG als Eigentiimer der Verwaltungsgesellschaft fiir
den Fonds und die Aktionare keine Auswirkungen.

Mit Wirkung zum 2. Mai 2021 hat Hauck & Aufhauser Fund Services S.A. das Portfoliomanagement des Teilfonds Alpina SDG Global Bonds
Ubernommen und die Anlagepolitik des Teilfonds wurde geandert.



0¥‘9 05c€C660'€ GZ'TEY 4HO 00°0.€°€- 000 00°0LL°L s|lsjuy 102SY..9¥0HD N0 4HD | 8Idjuy-1egeyu] p4Inb3 ded pIN+ WS SSIMS S|
Z|Iamyos
16'v 00°000°2.8C LL'€C 4HO 000 000 00°000°001 s|lsjuy 6¢€192..60N71 ‘N0 JHDO™09V V 9|IBjuy-Iegeyu] 413°0N G€/0ZIMS IDSIN-413-S9Nn
GeC 28'GGL /el 8L022 asn 000 00°008°G 00°008°S 9|y 80.11066£0N1 "N'0°00y- | y-| Juy-susweN (asn) doew w3 [99-b3(xn7)san
90°.L 02°'/28°6l'E 62'GhY 4HO 000287~ 000 00089, 9|y /80899z¢LoN "N’O | 9|Isjuy-1ageyu] Aynb3 ssims - NvaN
06°G 8€'0€0'668'c 9¢°18 asn 00°05¥°L- 000 00°055°6€ s|lsjuy Ggl/6LLvLL0NT ‘N0 | 9jlejuy-susweN "4'3'9'0" SN-SP4 8dlid 8MOy’ L
€e’l 05°G61 219 €82 asn 00°00L°LG- 000 00°005°S¢ s|lsjuy S¥18290291N1 NO 90V O ASN "WON 1OV "AlQ" WY YHON(T)DRIN-LI(T) D8N
8LV 98'8ElL'vleC GE'062 N3 000 000 000072 s|lsjuy G/86258¥£0N1 "N'0 ¥N3 A dlidjuy-suswen pund adoing - 1Sv4
2€9 05°095°€90°€  L€€L9 4HO 000 000 00055 ¥ s|lsjuy 6vL.¥¥9.€0N1 "N'0 4HO 2@ "WoN oy JoddQ dedply Bllews ssims-494g
18V ¥€2€5LG€C  96°8G) N3 000 000 00°02L°€L s|lBjuy 6£28192€91LN1 "N'O |\l 9|18juy-susweN pun4 snoo4 ueadoin3 Biaqualeg
98‘G G891.°/€8'C 8E'6lE asn 000 00°000°0} 00°000°01 s|lsjuy ocelvoligln "N'0 SN 2l 8Ivjuy-suswen "oH |Qepy 949-(1) sp4 ennsjjeg
80°G 02'G/829¥'Cc O0LEl 4HO 000 000 00°000°881 s|lBjuy oLLielszein "N'0 4HO pabpaH 20V X "WON'RY p4'0D’|lews ueder - | A¥DIS SV
¥9°C Ge'L9¥°08C'L 1Z'LE asn 0002 ¥~ 000 00°0€.°8¢ s|lsjuy gle6286€€LN1 "N'0 "deD @sn | seseys Bay snoo4 ded |lews Jebly - Jebly
Binqwaxn
28l 00°00€°€88 99'9/1 4HO 000 00°000°G 00°000°S s|lBjuy 8199€2€€00I1 'N'O | 8|IBjuy-1egeyu| spuo4 usped 18zismyos 9NV
ula)suayoal]
8.9 26°08€'982°'¢  G9'C6E asn 00°081- 000 000216 s|iBjuy 88497190031 ‘N0 | N dsn saieys hay eouswy 19S-SA4 TLNI NI TIFS
80°G 69'8/2°09v'c GL'LL asn 00°0 00°000°951 00°000°9S s|lBjuy YEOHNX1 90031 "N'0 saleyg passisiboy 413N ABiouzg ues|)’|9-|ISus!
8G°¢c 68'6vCveL’L  LL'60L asn 000 00°0S.°C 000822 s|lsjuy 8EMOIAEL003I "N’0 00V saieys passjsiboy 413N 00S d8S'I-IN'|
€5 00'vvv'veeL  €€8lL 4HO 00°0 0000899 00°008'99 s|lBuy 697 INOMHE003I "N'0 "0y 4HOQ | saseys boy “ZIMS-Xx"INJ-ymol9 3sabwod
68V GZ'6G.'69€'C 00°266°) Adrlr 00°0 00°CLE6EL oo‘zleeel s|iBjuy YrdgALOg003I "N'0 "0V | AdF sdieys By ueder-07d ymois ysebwod
puep]
96'v €LVYST Yo' CL'LSY ovD dn3 00°0 00‘0 00‘G s|iBjuy 801162010044 "'N'0 "¥N3-1Q'HOd Ne Y 404 @doing JusAy 4Hg OppO
95y 98'69€'80¢'C 29'08Z°€ dn3 00°0 00°G29 00°GZ9 s|IBjuy 652881110044 "N°O | unauod ne suoioy “ing ded pIN 14S 9by-1einbiyo3
yolanjueld

a|19jurjUdWISaAU| apwasyuaddnig
¥ 09'629'02L'€  ¥5'G6S 4HO 00‘0LZ ¥~ 00‘0 00°0¥2’S s|IBuy 1G618¥60€0HO ‘N0 | 918juy-1ageyu| pund Ayunb3 ssimg uooje

Ll

"sejyollagsalyer sap [1vypue)sag Jsjesbajul puis usbunisinelg aig

v

"Uoljjleyle SOjUS)Soy Us||8)S|YeZ Uap 18g pun a||91siyemisp

Jap 18q ‘Yeyos|jesebsBun)iemis Jep z)S we abeljuy jne puis sjivjuespuojalz Jny Jyngsbsbuniiemia ) Jep 8ygH Us|eWIXew Inz aimos usbe|yosgeswyeuyony ‘usbe|yosinesgqebsny nz ueqebuy ,

ZIaMY2S

a|19jurjuawWlsanu| auablauaddnig
+O[I9JUBUBWSIAU|

0v'866°2VS Ly
4HO

S1'86
suabowan
-Spuo-
S8p %

wneJyazsyyouag wi
abuebqy  ebuebnz
[SINENIBA [9INEN

Lc0C’LO'LE "OYM
wnz /3]I81UY
ejsag OIS

Bunuyoiszagsbunjjeo)

Ul Jamsiny  sinyj ‘BUM NISI

A1inb3 199]9g )}sag uoojed - AVIIS 1S9AU| uodje
120Z2°1L0° LS wnz Bunjja)jsjnesuabowiapn



cl
"sejyollagsalyer sap [1vypue)sag Jsjesbajul puis usbunisinelg aig

v

‘ules uapuejsiua uazualayipsbunpuny abibnibulieb usuugy apemuazold Jap Bunpwig Jap 189 ..

288°2€€'998°C M1S 4HO Ainb3 j08)ag )sag uodjed - AVOIS ISaAU| uodjey uaIiPy apuajnejun

06'9L 4HO 4HO Ainb3 108)ag )sag uodjed - AVOIS IsaAU| uodjey By of emiejuaau|

00001 €8°2.6'8EV°8Y usBowianspuo

9L0- vrL6L°6L- ealssedjwesan
000 ¥.°188- 4HO ¥.°188- uageynbyueg sne ua}iayydl|puIgIaASulZ
10°0- 0.'v66°C- 4HO 0.'v66°C- BuninbieasBunyemisAenus7
100~ €18.2 1 4HO €18.2 1 1yngeBsyeyos|jesabsbunyemiap
000 62'6€5°L- 4HO 62'6€5°L- Bunnbisnus)isisiyemiap
000 66°986- 4HO 66986~ juswisuuoge,p exe|
000 Zr'v68°L- 4HO Zr'v68°L- usyeyYoI|pulqa A 8b)suos
000 z8'0ey- dn3 00°00t- BuninBionjuswebeuBWOYISY
€0°0- L0'¥S8 VL~ N3 8€16L°€l- usysoysbunynid
LL'o- PELEE LG 4HO PELEE LG JyngeBisyemianabeluy

sne

9L‘0- v L6161~ US}IoNYDI|PUIGIaA

91’001 2Z2°0LL°8LS8Y eAlYRIWESSD)
Binquiexn BunsseapaIN
0z') 09°LLY'6.G asn 9/°161°2599 ‘OV slepjueqieAld Jesneyny @ oneH 1eq Asn
Binquiexn BunssejapaIN
080 89°G0L 98¢ 4HO 89°G0L 98¢ ‘OV sleBjueqieAld Jasneyiny g 3oneH 1eq 4HO

uabuniyem-yMI/NF-IUDIN Ul udqeying
Binquiexn BunssejapaIN

20’0 658856 dn3 ¥9°206°8 ‘OV sJapjueqienlld Jasneyny @ 3oneH 18q ¥N3
uaqeyng - ¥N3
102 18°VL1L'GL6 uaqeynbyueg

sueBowlan  4HD wnesezsyyouag Wi 120z L0'LE ‘BUM

-Spuo- abuebqy  abuebnz wnz /olIvIuy
S9p 9%, Ul JaMsINy Siny "‘BUM /aInexJan /ainey|  puejsag Moms Bunuyolezagsbunyes




€l
"sejyollagsalyer sap [1vypue)sag Jsjesbajul puis usbunisinelg aig

v

(4HD) ueyueld J8ZIBMYDS | = T4 asn Jejlog-sn
(4HO) ueyueld J8ZIBMYDS | = G86E'LLL Adl us A ayosiueder
(4HO) ueyueld J8ZIBMYDS | = G8z6'0 dn3 oing

l20z'10°8z Jed

(znouusbus ul) asinyuasinag

‘JoUaMaq 8SINYyUSSIN( Ud}||81sab)sa) 119Nz Jap abejpunic) jne puls ‘puis ponipabsne Buniyemspuo4 ul ydiu aydem ‘suabouwiianlapuog sap apueisuababsuabowla aiq

aziesplel\ ‘mzq asinyuaidedus



vl
"sejyollagsalyer sap [1vypue)sag Jsjesbajul puis usbunisinelg aig

v

00'008"Z- 000 asn ¥90Z+¥92101LN1 "N'0 @SN 22e-1Y | ‘juy-4eqeyu] (7a) nHoddo eulyd-ba(xn)san
00'0SZ°0L- 000 4HO ZyyyLyoLyLin "N'O dd dH 4HD W Y'uy-susweN seiunuoddo ueder - 1e3sA0
00'008°'G1- 000 asn Lv2/¥0LL8Lna "N'0 SN | elisjuy-susweN eH |d'epy gg-(1) sp4 enaAs|leg
9|lvjuejusawilsaAu|
Hanou Jyoiu
00'065"L- 000 asn #SAOHE09003 "N”N°0 (@sSn) sys-isu| Jasesg saunpoddo SN-"S°Aul'Bue

9]I9juBUBW)SIAU|
Ple 18uaisiuebio
00°000°¢¥- 000 asn LZSX1+agoo3l ‘N0 asn "9y Vv sateys By 413'N vSN IDSW-413(1)SEan
00°seL 0v- 000 dn3 1GOSZAL 8003l "N’0 saleys passjsiboy 413N adoing [OSIN 810D-|ISYS!
9]I9juBUBW)SIAU|
alsaidedyiapp ayjopueyabuasiog
9]I9juBUBW)SIAU|

wneJazsyyolag Wi wneJazsjyoLliag Wi

abuebqy/ainexa\ abuebnz/ajneyy Buniyepn Bunuyolazagsbunyeo

:UBys|epuIBYOSPINYOS puUN Us|idjuejuswisaiu] ‘uasiaidedpusp) UOA ajnex)IaA pun aney] -

uauIBYoSI9

Bunj|je1sinesusbowa  Jap Ul Jysw Jydlu ais J1Iemos ‘Alinbg 198|983 1s8g Uodje - AYDIS 1S8AU| UOD|eH S8p 81/BYISS5) auasso|yosabge sswneliazsyolag sep pusiye



Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity

Die Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir die Zeit vom 1. Februar 2020 bis zum 31. Januar 2021 gliedert sich wie folgt:

I. Ertrage

Zinsen aus Bankguthaben
Ertrage aus Investmentanteilen
Ordentlicher Ertragsausgleich

Summe der Ertrage

Il. Aufwendungen
Verwaltungsgesellschaftsgebiihr
Verwahrstellenvergitung
Depotgebuhren

Taxe d'abonnement
Prifungskosten

Druck- und Verdffentlichungskosten
Risikomanagementvergiitung
Sonstige Aufwendungen
Zinsaufwendungen

Vergutung Verwaltungsrat fix
Zentralverwaltungsvergutung
Anlageverwaltergebuhr
Ordentlicher Aufwandsausgleich

Summe der Aufwendungen

lll. Ordentliches Nettoergebnis

IV. VerauBerungsgeschifte

Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

AuRerordentlicher Ertragsausgleich
Ergebnis aus VerauBerungsgeschiften

V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

VIl. Ergebnis des Geschéftsjahres

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

A

Aktienklasse CHF

in CHF

681,13
42.596,83
-2.115,68
41.162,28

-44.636,45
-16.060,23
-11.632,71
-10.152,60
-29.992,39
-31.323,56
-5.132,86
-33.380,18
-29.203,05
-4.384,33
-31.245,48
-535.636,49
29.270,04
-753.510,29

Summe
in CHF

681,13
42.596,83
-2.115,68
41.162,28

-44.636,45
-16.060,23
-11.632,71
-10.152,60
-29.992,39
-31.323,56
-5.132,86
-33.380,18
-29.203,05
-4.384,33
-31.245,48
-535.636,49
29.270,04
-753.510,29

-712.348,01

4.723.754,44
-857.046,77
-193.064,44
3.673.643,23
2.961.295,22

998.964,53

3.960.259,75



Entwicklung des Fondsvermogens
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity

fur die Zeit vom 1. Februar 2020 bis zum 31. Januar 2021:

in CHF

|. Wert des Fondsvermdgens am Beginn des Geschéftsjahres 47.888.733,93

Mittelzufluss/-abfluss (netto) -3.575.930,93
Mittelzufliisse aus Aktien-Verkaufen 1.419.253,47
Mittelabflisse aus Aktien-Ricknahmen -4.995.184,40

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich 165.910,08

Ergebnis des Geschéftsjahres 3.960.259,75

Il. Wert des Fondsvermdgens am Ende des Geschaftsjahres 48.438.972,83

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.



Vergleichende Ubersicht (iber die letzten drei Geschaftsjahre*

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity

Aktienklasse CHF

zum 31.01.2021 in CHF

Fondsvermdgen 48.438.972,83
Umlaufende Aktien 2.866.332,882
Inventarwert je Aktie 16,90

zum 31.01.2020

Fondsvermdgen 47.888.733,93
Umlaufende Aktien 3.097.281,907
Inventarwert je Aktie 15,46

zum 31.01.2019

Fondsvermdgen 48.843.261,47
Umlaufende Aktien 3.677.332,305
Inventarwert je Aktie 13,28

* Historische Wertentwicklungen lassen keine Ruckschllsse auf eine ahnliche Entwicklung in der Zukunft zu.

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
17
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio

Die Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir die Zeit vom 1. Februar 2020 bis zum 31. Januar 2021 gliedert sich wie folgt:

I. Ertrage

Zinsen aus Bankguthaben
Ertrage aus Investmentanteilen
Ertrage aus Bestandsprovisionen
Ordentlicher Ertragsausgleich

Summe der Ertrage

Il. Aufwendungen
Verwaltungsgesellschaftsgebuhr
Verwahrstellenvergltung
Depotgebiihren

Taxe d'abonnement
Prifungskosten

Druck- und Veroffentlichungskosten
Risikomanagementvergiitung
Sonstige Aufwendungen
Zinsaufwendungen

Vergutung Verwaltungsrat fix
Zentralverwaltungsvergutung
Anlageverwaltergebuhr
Ordentlicher Aufwandsausgleich

Summe der Aufwendungen

lll. Ordentliches Nettoergebnis

IV. VerauBerungsgeschifte

Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

AuBerordentlicher Ertragsausgleich
Ergebnis aus VerduBerungsgeschaften

V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

VII. Ergebnis des Geschéftsjahres

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

A

Aktienklasse CHF

in CHF

187,66
7.872,53
176,90
-239,57
7.997,52

-6.115,69
-2.200,09
-1.514,81
-1.141,46
-29.992,41
-10.945,17
-5.132,85
-15.009,83
-5.543,14
-4.384,34
-4.280,95
-67.272,52
3.575,60
-149.957,66

Summe
in CHF

187,66
7.872,53
176,90
-239,57
7.997,52

-6.115,69
-2.200,09
-1.514,81
-1.141,46
-29.992,41
-10.945,17
-5.132,85
-15.009,83
-5.543,14
-4.384,34
-4.280,95
-67.272,52
3.575,60
-149.957,66

-141.960,14

191.926,57
-237.699,65
6.040,21
-39.732,87
-181.693,01

58.619,17

-123.073,84



Entwicklung des Fondsvermogens
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio

fur die Zeit vom 1. Februar 2020 bis zum 31. Januar 2021:

in CHF

|. Wert des Fondsvermdgens am Beginn des Geschéftsjahres 6.694.538,63

Mittelzufluss/-abfluss (netto) -371.391,87
Mittelzuflisse aus Aktien-Verkaufen 60.653,32
Mittelabflisse aus Aktien-Ricknahmen -432.045,19

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -9.376,24

Ergebnis des Geschéftsjahres -123.073,84

Il. Wert des Fondsvermdgens am Ende des Geschaftsjahres 6.190.696,68

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.



Vergleichende Ubersicht (iber die letzten drei Geschaftsjahre*

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio

Aktienklasse CHF

zum 31.01.2021 in CHF

Fondsvermdgen 6.190.696,68
Umlaufende Aktien 487.483,323
Inventarwert je Aktie 12,70

zum 31.01.2020

Fondsvermdgen 6.694.538,63
Umlaufende Aktien 518.292,616
Inventarwert je Aktie 12,92

zum 31.01.2019

Fondsvermdgen 7.832.204,54
Umlaufende Aktien 649.115,199
Inventarwert je Aktie 12,07

* Historische Wertentwicklungen lassen keine Ruckschllsse auf eine ahnliche Entwicklung in der Zukunft zu.

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
24
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)

Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund
Die Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir die Zeit vom 1. Februar 2020 bis zum 31. Januar 2021 gliedert sich wie folgt:

Aktienklasse Aktienklasse Aktienklasse Aktienklasse Aktienklasse

A (USD) D (USD) D (EUR) D (CHF) | (EUR)
in USD in USD in EUR in CHF in EUR
(01.02.2020
- 25.01.2021)

I. Ertrage

Zinsen aus Anleihen (nach Quellensteuer) 11.189,31 161.419,49 8.964,90 6.896,88 187.711,84 418.782,66
Zinsen aus Bankguthaben 32,04 592,24 30,23 26,96 691,31 1.529,27
Ordentlicher Ertragsausgleich -1.922,88 -34.561,63 -3.003,16 -1.054,32 0,00 -41.311,56
Summe der Ertrage 9.298,47 127.450,10 5.991,97 5.869,52 188.403,15 379.000,37
Il. Aufwendungen

Verwaltungsgesellschaftsgebiihr -332,11 -4.853,60 -270,90 -209,47 -5.668,77 -12.621,53
Verwahrstellenvergltung -120,71 -1.746,08 -97,79 -76,10 -2.039,68 -4.543,48
Depotgebuhren -49,63 -706,74 -39,17 -28,76 -839,19 -1.853,49
Taxe d'abonnement -165,08 -464,02 -26,13 -18,99 -553,65 -1.353,28
Priifungskosten -554,71 -8.337,32 -464,99 -357,90 -9.743,97 -21.670,14
Druck- und Veroffentlichungskosten -814,11 -12.126,49 -650,41 -502,50 -14.203,32  -31.511,85
Risikomanagementvergiitung -151,38 -2.202,72 -122,23 -93,98 -2.563,56 -5.715,59
Sonstige Aufwendungen -505,53 -7.799,78 -427,23 -337,34 -9.211,89  -20.369,52
Zinsaufwendungen -103,73 -1.590,44 -88,31 -66,94 -1.848,66 -4.117,50
Vergutung Verwaltungsrat fix -116,95 -1.679,05 -93,66 -72,21 -1.946,11 -4.349,88
Zentralverwaltungsvergutung -232,51 -3.397,54 -189,64 -146,60 -3.968,15 -8.835,12
Anlageverwaltergebiihr -2.324,44 0,00 0,00 0,00 -28.343,91  -36.682,93
Grindungskosten 0,00 -145,36 -6,69 -6,58 -211,39 -417,12
Ordentlicher Aufwandsausgleich 817,56 9.125,43 790,70 267,52 0,00 11.202,57
Summe der Aufwendungen -4.653,33 -35.923,71 -1.686,45 -1.649,85 -81.142,25 -142.838,86
lll. Ordentliches Nettoergebnis 236.161,51

IV. VerauBerungsgeschifte

Realisierte Gewinne 748.674,09
Realisierte Verluste -1.859.311,75
AuRerordentlicher Ertragsausgleich 164.944,78
Ergebnis aus VerduBerungsgeschaften -945.692,88
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -709.531,37
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 51.939,20
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres -657.592,17

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
30



Entwicklung des Fondsvermogens
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund

fur die Zeit vom 1. Februar 2020 bis zum 31. Januar 2021:

in USD

I. Wert des Fondsvermdgens am Beginn des Geschéftsjahres’ 13.304.801,82

Mittelzufluss/-abfluss (netto) -1.390.434,96
Mittelzuflisse aus Aktien-Verkaufen 436.001,34
Mittelabflisse aus Aktien-Ricknahmen -1.826.436,30

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -134.835,79

Ergebnis des Geschéftsjahres -657.592,17

Il. Wert des Fondsvermdgens am Ende des Geschaftsjahres 11.121.938,90

" Wert des Teilfondsvermdgens am Beginn des Geschéftsjahres zum Devisenkurs vom 31.01.2021

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Zusammenfassung
Falcon Invest SICAV

Zusammengefasste Vermogenstbersicht
Falcon Invest SICAV

zum 31. Januar 2021

in CHF in %

Aktiva
Wertpapiervermdégen zum Kurswert 8.926.602,77 13,83
Investmentanteile 53.445.163,47 82,85
Derivate 81.424,77 0,13
Bankguthaben 2.099.242,95 3,25
Zinsanspruche aus Wertpapieren 84.300,12 0,13
Gesamtaktiva 64.636.734,08 100,19
Passiva

Verbindlichkeiten aus

Anlageverwaltergebuhr -60.018,15 -0,09
Prifungskosten -45.466,17 -0,07
Risikomanagementvergitung -1.292,46 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten -3.838,03 -0,01
Taxe d'abonnement -1.162,82 0,00
Verwahrstellenverglitung -2.066,63 0,00
Verwaltungsgesellschaftsgebuhr -5.743,39 -0,01
Zentralverwaltungsvergiitung -4.020,39 -0,01
Zinsverbindlichkeiten aus Bankguthaben -1.524,84 0,00
Gesamtpassiva -125.132,88 -0,19
Zusammengefasstes Fondsvermégen am Ende des Geschéftsjahres 64.511.601,20 100,00*

* Bei der Ermittlung der Prozentwerte konnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.



Zusammengefasste Ertrags- und Aufwandsrechnung
Falcon Invest SICAV

Die Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir die Zeit vom 1. Februar 2020 bis zum 31. Januar 2021 gliedert sich wie folgt:

I. Ertrage
Zinsen aus Anleihen (nach Quellensteuer) 372.091,74
Zinsen aus Bankguthaben 2.227,56
Ertrage aus Investmentanteilen 50.469,36
Ertrdge aus Bestandsprovisionen 176,90
Ordentlicher Ertragsausgleich -39.060,90
Summe der Ertrage 385.904,66
Il. Aufwendungen
Verwaltungsgesellschaftsgebihr -61.966,48
Verwahrstellenvergltung -22.297,24
Depotgebuhren -14.794,36
Taxe d'abonnement -12.496,46
Prifungskosten -79.238,89
Druck- und Veréffentlichungskosten -70.267,26
Risikomanagementvergiitung -15.344,06
Sonstige Aufwendungen -66.488,49
Zinsaufwendungen -38.404,62
Vergutung Verwaltungsrat fix -12.633,57
Zentralverwaltungsvergiitung -43.376,50
Anlageverwaltergebuhr -635.502,09
Grundungskosten -370,61
Ordentlicher Aufwandsausgleich 42.799,21
Summe der Aufwendungen -1.030.381,42
lll. Ordentliches Nettoergebnis -644.476,76

IV. VerauBerungsgeschifte

Realisierte Gewinne 5.580.883,93
Realisierte Verluste -2.746.759,78
AuRerordentlicher Ertragsausgleich -40.469,47
Ergebnis aus VerdauBerungsgeschaften 2.793.654,68
V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 2.149.177,92
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 1.103.732,09
VIl. Ergebnis des Geschéftsjahres 3.252.910,01

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.



Zusammengefasste Entwicklung des Fondsvermogens
Falcon Invest SICAV

fur die Zeit vom 1. Februar 2020 bis zum 31. Januar 2021

I. Wert des Fondsvermdgens am Beginn des Geschéftsjahres’ 66.404.695,42
Mittelzufluss/-abfluss (netto) -5.182.735,39
Mittelzuflisse aus Aktien-Verkaufen 1.867.297,47
Mittelabflisse aus Aktien-Ricknahmen -7.050.032,86
Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich 36.731,16
Ergebnis des Geschéaftsjahres 3.252.910,01
Il. Wert des Fondsvermdgens am Ende des Geschaftsjahres 64.511.601,20

" Wert des Fondsvermdgens am Beginn des Geschéftsjahres zum Devisenkurs vom 31.01.2021

A

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Priifungsvermerk

An die Aktionare der
Alpina Invest SICAV (vormals: Falcon Invest SICAV)

Unser Prifungsurteil

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 Vermdgens-
und Finanzlage der Alpina Invest SICAV (vormals: Falcon Invest SICAV) (der ,Fonds®) und ihrer
jeweiligen Teilfonds zum 31.Januar 2021 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des
Fondsvermdogens flr das an diesem Datum endende Geschaftsjahr.

Was wir geprtift haben
Der Abschluss des Fonds besteht aus:

e der zusammengefassten Vermdgensubersicht des Fonds zum 31. Januar 2021;

e der Vermdgensaufstellung der Teilfonds zum 31. Januar 2021;

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

e der zusammengefassten Entwicklung des Fondsvermoégens des Fonds und der Entwicklung des
Fondsvermogens der Teilfonds fur das an diesem Datum endende Geschéftsjahr; und

e dem Anhang, einschlieB3lich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir fiihrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 Uber 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* fur
die Abschlussprufung® weitergehend beschrieben.

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

Wir sind unabhéngig 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
angenommenen, sowie den beruflichen Verhaltensanforderungen, die wir im Rahmen der
Abschlusspriifung einzuhalten haben und haben alle sonstigen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit
diesen Verhaltensanforderungen erfullt.

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 Prifung 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 durchgefiihrten 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 zur Aufstellung und Darstellung des Abschlusses, und fir die
internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Abschlusses zu ermdglichen,
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 Fortfiihrung der Tatigkeit und, sofern einschlagig,
Angaben zu Sachverhalten zu machen, die im Zusammenhang mit der Fortfiihrung 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 handeln.

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
daruber einen Prufungsvermerk, der unser Prifungsurteil enthalt, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit
entspricht einem hohen Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie daflur, 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 Verstél3en 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 fur Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs uben wir unser pflichtigemales Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus:

¢ identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen falschen Darstellungen im Abschluss
aus Unrichtigkeiten oder VerstoRRen, planen und fihren Prifungshandlungen durch als Antwort auf
diese Risiken und erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als
Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen
nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstdRe betriigerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflihrende Angaben bzw. das
Aulerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen;
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gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Abschlussprifung relevanten internen Kontrollsystem,
um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstéanden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Fonds
abzugeben,;

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

schlussfolgern wir Uber die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortfihrung der Tatigkeit durch den Verwaltungsrat des Fonds sowie auf der Grundlage der
erlangten Prufungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen
oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Fonds oder eines seiner
Teilfonds zur Fortfihrung der Tatigkeit aufwerfen kdnnten. Sollten wir schlussfolgern, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Prifungsvermerk auf die dazugehdérigen
Anhangsangaben zum Abschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das
Prifungsurteil zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum
Datum des Prufungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukunftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fuhren, dass der Fonds oder einer seiner Teilfonds seine
Tatigkeit nicht mehr fortfihren kann;

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

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

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburg, 28. Mai 2021
Vertreten durch
-

Electronically signed by:
Frank Ballmann

Te—

|

Frank Ballmann
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Informationen fiir die Anleger in der Schweiz (ungepruft)

Vertreterin in der Schweiz Zahilstelle in der Schweiz
ACOLIN Fund Services AG Falcon Private Ltd.
LeutschenbachstralRe 50, CH-8050 Zurich Pelikanstrasse 37, Postfach 1376, CH-8021 Ziirich

Bezugsort der maBgebenden Dokumente
Die maRRgebenden Dokumente wie der Prospekt, die wesentlichen Anlegerinformationen (KIIDs), die Statuten oder der Fondsvertrag sowie
der Jahres- und Halbjahresbericht kénnen kostenlos beim Vertreter in der Schweiz bezogen werden.

Publikation

Die den Anlagefonds betreffenden Publikationen erfolgen in der Schweiz auf der elektronischen Plattform der ACOLIN InfoTech AG, Zirich
(www.fundpublications.com). In diesem Publikationsorgan werden insbesondere wesentliche Mitteilungen an die Anteilseigner wie wichtige
Anderungen am Verkaufsprospekt sowie die Liquidation des Anlagefonds oder eines oder mehrerer Teilfonds verdffentlicht.
Die Ausgabe- und Rucknahmepreise bzw. der Inventarwert mit dem Hinweis "exklusive Kommissionen" aller Aktienklassen werden taglich auf
ACOLIN InfoTech AG, Zurich (www.fundpublications.com) publiziert.

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

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity CHF (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 9,31 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio CHF (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -1,70 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund A (USD) (1. Februar 2020 bis 25. Januar 2021) -5,28 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (USD) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -4,48 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (EUR) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -6,42 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (CHF) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -6,57 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund | (EUR) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -6,83 %

Total Expense Ratio (TER) inkl. performanceabhéngige Vergiitung

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity CHF (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 1,69 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio CHF (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 2,43 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund A (USD) (1. Februar 2020 bis 25. Januar 2021, annualisiert) 1,61 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (USD) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 0,90 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (EUR) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 0,88 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (CHF) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 0,89 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund | (EUR) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 1,40 %

Die Gesamtkostenquote (TER) wurde gemass der aktuell gliltigen "Richtlinie zur Berechnung und Offenlegung der Total Expense Ratio (TER)
von kollektiven Kapitalanlagen" der Swiss Funds & Asset Management Association (SFAMA) berechnet.

Total Expense Ratio (TER) exkl. performanceabhéangige Vergitung

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity CHF (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 1,69 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio CHF (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 2,43 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund A (USD) (1. Februar 2020 bis 25. Januar 2021, annualisiert) 1,61 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (USD) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 0,90 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (EUR) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 0,88 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund D (CHF) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 0,89 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund | (EUR) (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 1,40 %

Portfolio Turnover Ratio (PTR)

Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Equity (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 48 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Best Select Portfolio (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) 44 %
Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund (1. Februar 2020 bis 31. Januar 2021) -4 %

Zahlung von Retrozessionen und Rabatten
Die Fondsleitung der Alpina Fund Management S.A., Luxemburg sowie deren Beauftragte kénnen Retrozessionen zur Entschadigung der
Angebotstatigkeit von Fondsanteilen in der Schweiz oder von der Schweiz aus bezahlen. Mit dieser Entschadigung kénnen insbesondere
folgende Dienstleistungen abgegolten werden:

- Angebotsmaflnahmen in der Schweiz;

- Zurverfligungstellung der erforderlichen Unterlagen;
- Unterstltzung beim Erwerb der Fondsanteile.

A
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Retrozessionen gelten nicht als Rabatte auch wenn sie ganz oder teilweise letztendlich an die Anleger weitergeleitet werden. Die Empfanger
der Retrozessionen gewahrleisten eine transparente Offenlegung und informieren den Anleger von sich aus kostenlos Uber die Hohe der
Entschadigungen, die sie fir Angebot erhalten kénnten.

Auf Anfrage legen die Empfanger der Retrozessionen die effektiv erhaltenen Betrage, welche sie fiir Angebot der kollektiven Kapitalanlage
dieser Anleger erhalten, offen.

Die Fondsleitung der Alpina Fund Management S.A., Luxemburg und deren Beauftragte bezahlen mit Bezug auf das Angebot in der Schweiz
oder von der Schweiz aus keine Rabatte, um die auf den Anleger entfallenden, dem Fonds belasteten Gebiihren und Kosten zu reduzieren.

Erfiillungsort und Gerichtsstand
Fur die in der Schweiz und von der Schweiz aus angebotenen Anteile ist am Sitz des Vertreters Erfiillungsort und Gerichtsstand begriindet.

Sprache

Fir das Rechtsverhaltnis zwischen dem Anlagefonds und den Anlegern in der Schweiz ist die deutsche Fassung des ausfiihrlichen
Verkaufsprospektes maRgebend.
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Sonstige Hinweise (ungepriift)

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 mit Ausnahme des Teilfonds Falcon Invest SICAV - Falcon Credit
Convexity Fund durch den sogenannten Commitment-Ansatz gemessen und kontrolliert. Fir den Teilfonds Falcon Invest SICAV - Falcon
Credit Convexity Fund wird das Gesamtrisiko mittels einer sogenannten absoluten Value-at-Risk (VaR)-Limitierung gemessen und kontrolliert.
Die Verwaltungsgesellschaft hat die Hauck & Aufhaduser Fund Services S.A. mit der Berechnung von im Rahmen der Beurteilung des
Liquiditatsrisikos verwendeten Kennzahlen beauftragt.

Risikoangaben fiir den Teilfonds Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanagementverfahren, das die Uberwachung der Risiken der einzelnen Portfoliopositionen
und deren Anteil am Gesamtrisikoprofil des Portfolios des verwalteten Teilfonds zu jeder Zeit erlaubt. Im Einklang mit dem Gesetz vom
17. Dezember 2010 und den anwendbaren regulatorischen Anforderungen der Commission de Surveillance du Secteur Financier ('CSSF')
berichtet die Verwaltungsgesellschaft regelmaRig tiber das von ihr verwendete Risikomanagement-Verfahren an die CSSF.

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet zur Uberwachung des Gesamtrisikos des Falcon Invest SICAV - Falcon Credit Convexity Fund einen
absoluten Value-at-Risk Ansatz.

Der gesetzlich maximal zulassige Value-at-Risk des Portfolios liegt bei 20 %.

Minimum 6,6 %
Maximum 21,1 %
Durchschnitt 14,0 %

Zur Berechnung des Value-at-Risk wurde ein historischer Value-at-Risk-Ansatz benutzt. Der Value-at-Risk bezieht sich auf eine Haltedauer
von 20 Tagen, ein Konfidenzniveau von 99 % sowie einen Beobachtungszeitraum von einem Jahr.

Im vergangenen Geschéaftsjahr wurde eine Hebelwirkung von durchschnittlich 45,55 % gemessen. Die Berechnung beruht auf dem in der
European Securities and Markets Authority (ESMA) - Leitlinie 10-788 definierten Sum-of-Notionals Approach.

Vergiitungsrichtlinie

Seit dem 18. Marz 2016 ist die auf den Fonds anwendbare européische 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 Verglitung von identifizierten Personen im Sinne des Gesetzes im Jahresbericht zu veroffentlichen. Die
Vergutungspolitik der Verwaltungsgesellschaft ist auf der Internetseite www.alpinafm.lu verfligbar.

Gemessen am verwalteten Fondsvermdgen betrug die anteilige fixe Vergltung an die identifizierten Personen 67.136 CHF. Darliber hinaus
betrug die gemessen am verwalteten Fondsvermdgen anteilige variable Vergilitung an die identifizierten Personen 14.658 CHF.

Die Vergutungsvorschriften gemaf Artikel 69 (3) a) der Richtlinie 2009/65/EG Uber OGAW gelten auch fir das Personal des Beauftragten,
dem Portfoliomanagement- oder Risikomanagementtatigkeiten tibertragen wurden.

Die Portfoliomanagementaktivitadten wurden wie folgt delegiert:
Fir die Teilfonds Falcon Best Select Equity, Falcon Best Select Portfolio und Falcon Credit Convexity Fund an die Falcon Private Ltd., Zirich.

In ihrer Funktion als Portfoliomanager erhielt(en) die o0.g. Gesellschaft(en) im abgelaufenen Geschaftsjahr eine Verglitung von bis zu
1,10 % p.a. Neben dieser Portfoliomanagementvergltung wurden vom Fonds und/oder von der Verwaltungsgesellschaft keine anderen
Vergutungen, weder eine fixe noch eine variable Vergltung, an die identifizierten Mitarbeiter des jeweiligen Beauftragten in Bezug auf die
Portfoliomanagementaktivitaten gezahlt. Risikomanagementaktivitdten wurden nicht delegiert.
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