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wir freuen uns lhnen, den Newsletter
des Alpine Multiple Opportunities
Fund fUr Februar zukommen lassen zu
dirfen.

Mit freundlichen GrUssen dankt fur lhr
geschatztes Interesse,

b4,

Dr. Oliver Stolte
Fonds-Advisor,
BN & Partners Capital AG

PERFORMANCES

Die offensive Aufstellung des Alpine
Multiple Opportunities Fund fOhrte im
vergangenen einem
stabilen Zuwachs von +2,9%. Im bis-
herigen Jahresverlauf 2025 betragt
die Performance +2,6%.

Monat zu

STATUS QUO

Das neue Borsenjahr startete wie
Ublich mit einem kleinen Durchatmen.
Bedingt durch noch schwache Um-
satze und aufkommende Sorgen um
neue Handelskonflikte sanken die Ak-
tienkurse leicht, um hiermach sehr
zUgig wieder Fahrt aufzunehmen -
dies ftrotz formell ungeldster Zolle
sowie aktuell stagnierender Ientral-
bankzinsen. Der Start ins neue Jahr ist
fOr Aktieninvestoren entsprechend ge-
glOckt.

Insbesondere eurcpdische Investoren
freuten sich Uber eine - zumindest
kurzfristige — Outperformance versus
amenkanischer und asiatischer Titel.

Gold konnte sein bisheriges All-Time-
High bei 2.790 US-$/Unze nach oben
durchstoBen und
HoGchststnde verzeichnen.

weitere neue

Die Anleihekurse notieren wieder
fester, dies in der Erwartungshaltung,
daB die neue Trump-Regierung doch
nicht zu erhdhter Inflation fihren wird.

Der US-% notierte zundichst schwdacher
bis auf Ober 1,05, um dann wieder auf
um 1,03 US-3%/€ zu erstarken.

QUTLOCK

Die Road-Map fir 2025 sowie sicher-
lich mindestens 2026 wird eine Anndh-
erung der WirtschaftsrGume der USA
und China sein. China wird entspre-
chend positiv auf die gesamte asia-
fische Region weiter ausstrahlen. FUr
Europa sowie SUdamerika bleiben hier
tendenziell die Iuschaverplatze. lJe-
doch kénnte Europa von einem
Kriegsende in der Ukraine profitieren -
wenn dies einmal kommen wird.

Somit sind dlle Augenpaare der
Aktieninvestoren auf Donald Trump
und Xi Jinping gerichtet. Erster wird
die Klaviatur seiner ersten Amtszeit
spielen — d.h. Steuersenkungen, Sub-
ventionen sowie Druck in Richtung der
FED auf weitere und umfassende Zins-
senkungen. Xi Jinping hat einerseits
den Vortell einer deutlich niedngeren
Staatsverschuldung sowie einer radi-
kalen Durchsetzbarkeit der Staatsin-
teressen im Inland — andererseits hat
China mit einem danieder liegenden
Immobilienmarkt sowie teils unklaren
Bilanzen der breiten Geschdaftswelt zu
kémpfen. Entscheidend wird ein Auf-
einander zugehen und Ausweiten der
Handelsmoglichkeiten sein. Hiernach
sieht es zurzeit klar aus.

Entsprechend gehen wir fir die
Aktienmdrkte insbesondere in den
USA wvon einer langerfristigen Fort-
fohrung der laufenden Welle 3 aus.
Dies bedeutet auch, dass wir gréBere
RUcksetzer, d.h. deutlich Uber 10%, fOr
eher unwahrscheinlich halten. Der
Kursverlauf der vergangenen Woche
war und ist hierfir symptomatisch.
Leichte RUcksetzer werden zUgig fOr
Nachkéaufe genutzt. Viele Investoren
waren von Trumps Sieg uberrascht
und mussten/missen ihre Portfolien
mehr in Richtung US-Aktien aus-
richten. Entsprechend werden sie
auch weiterhin RUcksetzer immer wie-
der zum Nachkaufen nutzen (mos-
sen). Somit dirfte eine Welle 4 - zu-
mindest zundchst - aufgeschoben
werden und ggf. komplett entfallen.

Wir haben unsere starke Ubergewich-
tung in US-Technologie, gefolgt von
China/Asien und einer stark unterge-
wichteten Position Europa nochmals
zu Gunsten USA und China ange-
passt.

Diese wirtschaftich sehr breite Dy-
namik |Gsst tendenziell Aktien attrak-
tiver als Bonds erscheinen, so dass wir
unseres Engagements in langlaufen-
den Anleihen eher reduzieren. Grund-
satzlich werden Anleihen aber eben-
falls von sinkenden Zentralbankzinsen
profitieren.

Im Gold sind auf den fahrenden Zug
wieder aufgesprungen und haben
das jungst erfolgreiche DurchstoBen
des All-Time-Highs nach oben entspre-
chend mit einer kleinen Quote zum In-
vest genutzt.

Hinsichtlich des USD sind wir unverdn-
dert bullish. Amerika wird fUr die nach-
sten Jahre der dominierende Wirt-
schaftsraum  bleiben. Entsprechend
wird — auch getrieben durch den
Grundsatz: ,starke Wirtschaft hat eine
starke Wahrung" — der US-$ weiter zu-
legen. Der Aufwdartstrend seit dem
FrOhjahr 2008 — von 1,4039 US-$/€ kom-
mend - ist weiterhin in Takt. Hierbei ist
auch eine weitere Bewegung unter
0,926 in Richtung des All-Time-Highs ge-
gen den Euro bei 0,84 US-$/€ sehr gut
maoglich.

Entsprechend haben wir unsere US-$-

Positionen weiterhin  nicht abge-

sichert.

WEITERE INFORMATIONEN

Das aktuelle Factsheet finden sie hier:

Here you can download the current
fact sheef:

FACTSHEET

IHR ANSPRECHPARTNER

Alpine Trust Management GmbH
Am SOdpark 45
D - 50948 Kdln-Marienburg

We are pleased fto send you the
newslefter of the Alpine Multiple
Opportunifies Fund for February.

With kind regards we appreciale your
inferest.

The offensive positioning of the Alpine
Multiple QOpporfunifies Fund led fo
stable growth of +2.2% last month. The
performance for 2025 fo dafe is
+2,67%.

As usual the new sfock markel year
started with a litfle breather. Due fo
still weak turnover and emerging con-
cemns aboul new frade confiicts,
share prices fell sighfly, only to pick
up  speed

again very quickly

afferwards - despite formally unre-
solved ftariffs and cumently stagnafing
central bank inferest rates. The new
year gof off to a successtul start for

equity investors.

European investors in parficular were
pleased with their outperformance -
af least in the short term - compared
to American and Asian stocks.

Gold broke fhrough ifs previous all-
time high of US§ 2,790 per ounce and
recorded further new highs.

Bond prices are firmer again in the ex-
pectation that the new Trump admin-
istration will not lead fo higher inflafion
affer all.

The US dollar initially weakened fo
over 1.05 before sirengthening again
fo around 1.03 US$/€.

The road map for 2025 and certainly
af least 2026 will be a rapprochement
between the US and Chinese econ-
omies. China will confinve fo have a
comespondingly posifive impact on
the enfire Asian region. Europe and
South Amenca will fend fo remain on
the sidelines. However, Europe could
benefit from an end fo the war In
Ukraine - if this ever matenalises.

This means that all eyes of equily
investors are on Donald Trump and Xi
Jinping. The former will play the key-
board of his first ferm in office - I.e. tax
cufs, subsidies and pressure on fthe
Fed for further and comprehensive
interest rate cufs. On the one hand, Xi
Jinping has the advantage of signifi-
canfly lower nafional debt and fhe
abifity fto radically assert the interests
of the sftate af home - on the other
hand, China 5 sfruggling with a
depressed property markel and partly
unclear balance sheefs in the wider
business world. The decisive factor will
be a rapprochement and expansion
of frade opporfunifies. Al fhe
moment, this looks clear.

Accordingly, we expect a longer-
term confinuation of the current wave
3 on the equily markets, particularly in
the US. This also means that we con-
sider major setbacks, i.e. significantly
maore than 10%, fo be rather uniikely.
Last week’s price performance was
and is symptomatic of this. Siight set-
backs are quickly used for addifional
purchases. Many investors were sur-
prised by
had/have fo orienfate their portfolios
more fowards US equities. According-
ly, they will {have fo] confinue fo use
seftbacks fo buy more. A wave 4 is
therefore likely to be postponed - af
least for the fime being - and may noft

ump’s victory and

matenalse at all.

We have again adjusfted our sfrong
overweight position in US fechnology.,
followed by China/Asia and a sfrongly
underweight posifion in Europe in fa-
vour of the USA and China.

This very broad economic momenfum
tends fo make equities appear more
affractive than bonds, so that we are
tending lo reduce our exposure fo
long-dated bonds. In principle, how-
ever, bonds will also benefit from fal-
ling ceniral bank inferest rates.

Gold investors have jumped on the
bandwagon again and have used
the recent successful push fthrough
the all-time high fo invest with a small
quofa.

We remain bullish on the USD.
America will remain the dominant
economic region for fthe next few
years. Accordingly - also dnven by the
principle: ‘a sfrong economy has a
strong cumrency’ - the US dollar will
confinue fo rise. The upward frend
since spring 2008 - from 1.603% US$/€ -
remains intact. A further move below
0.76 in the direction of the al-time
high against the euro at 0.84 US-$/€ is
also very possible.

Accordingly. we have still not hedged
our US dollar positions.

Besuchen Sie unsere Website fOr mehr
Informationen.

Flease wvisit our Website for more
Information.
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Tel: 0049 221 250 80 987
Fax: 0049 221 250 80 988
Mail: info@alpinetrust.de



