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Portfolio & Marktumfeld

Ausgeldst durch die politischen Unruhen und den Einbruch
der zuvor stark gestiegenen Technologie- und Biotech-Werte
korrigierten die Markte Mitte April erneut deutlich. Wiederum
hielt der Abwartsdruck aber nur sehr kurz an und viele
globale Indices notieren aktuell auf historischen Hochst-
stédnden. Auch SaraSelect konnte im Berichtmonat weitere
Gewinne verbuchen und legte um +1.42% zu. Mit dieser Per-
formance lagen wir leicht vor der Benchmark, welche um
+1.30% anstieg. Damit vergrdsserte sich der Vorsprung auf
den Index seit Jahresbeginn per Ende April auf 1.33%.

Fir die grossten positiven Performancebeitrage im April
sorgten unsere Portfolio-Schwergewichte Bobst (+6.42%),
Bachem (+4.05%), Belimo (+3.76%) und Lem (+3.41%).
Ebenfalls einen markanten Gewinnbeitrag lieferte Adval
Tech (+26.60%), die nach schwierigen Jahren nun wieder
optimistischer in die Zukunft blicken kdnnen (siehe unten).
Den grossten Kurssprung verzeichnete Publigroupe
(+67.94%), wo sich nach dem Verkauf des Kerngeschéfts
eine Aufteilung resp. ein Verkauf der Gesellschaft abzeich-
net. Aber auch Sulzer (+11.44%) scheint trotz anhaltender
personeller Wechsel wieder etwas Boden gefunden zu
haben. Negativ entwickelten sich primér die Technologietitel
Logitech (-9.85%) und Ascom (-7.90%) sowie Gurit (-6.65%).
Die Small Caps blieben auch im April das stérkste Segment
an der Schweizer Borse. Der Anstieg fiel mit +1.25% zwar
etwas geringer aus als in den Vormonaten, die Bluechips
(+0.27%) wie auch die liquiden Mid Caps im SMIM (+0.11%)
traten hingegen fast komplett an Ort. Die Outperformance
der Small Caps in den letzten Monaten hat den Bewertungs-
abschlag gegeniiber den grosseren Unternehmen wie
deutlich verringert. Die attraktive Bewertung der kleinsten
Werte ist aber nach wie vor offensichtlich. Zudem stimmen
die bisherigen Resultate fir das erste Quartal 2014 opti-
mistisch.

Aufgefallen...

Endlich...! Nach vielen Jahren harter Arbeit ist die
strategische Repositionierung und die operative Stabili-
sierung der Adval Tech im Abschluss 2013 sichtbar
geworden. Das Gesellschaftsportfolio wurde bereinigt und
der Fokus klar auf zukunftstrachtige Wachstumsaktivitéaten
gelegt. Die neuen Kooperationen und Vertrdge mit nam-
haften Autoherstellern werden die kunftige Rentabilisierung
der getatigten Investitionen ermdglichen. Die Bérse hat
entsprechend reagiert und die lange vernachléassigte Aktie im
April um fast 27% hoher bewertet. Dank der stark redu-
zierten Nettoverschuldung auf nur noch CHF 68 Mio. und
den guten operativen Cashflows geniesst Adval Tech eine
attraktive EV/EBITDA-Bewertung fiir 2014 von knapp Uber
7x. Damit sollten auch weitere Kurssteigerungen mdglich
sein, zumal viele Investitionen bereits in den letzten Jahren
getatigt wurden.

Es gab noch nie einen ,Market Timer" auf der Forbes-Liste
der Superreichen. Wenn es wirklich méglich ware Korrek-
turen vorherzusehen, misste jemand Milliarden damit

verdient haben. Peter Lynch, US-Investor
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Grosste Positionen Fondsprofil & Kennzahlen

Fonds Index Vermdgensverwalter VV Vermogensverwaltung AG

LEM Holding SA 8.48% 0.23% Marc Possa (Stv. Peter Lehner)
Daetwyler Holding AG 8.13% 0.48% Fondsleitung Sarasin Investmentfonds AG
Bossard Holding AG 7.89% 0.33% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
Interroll Holding AG 5.83% 0.17%

Phoenix Mecano AG 5.10% 0.18% Valoren-Nr. 123406

Belimo Holding AG 5.07% 0.57% ISIN CHO0001234068

Bucher Industries AG 4.84% 0.96% Auflage 01.02.1996

Bachem Holding AG 5.83% 0.17% Management Fee 1.50% p.a. o

Bobst Group AG 4.70% 0.17% Anlagestil Bottom-up Stock Picking

Sika AG 4.69% 3.85% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Bell AG 4.34% 0.16% ) )

Kaba Holding AG 3.88% 0.81% Fondsvermdgen CHF 682.4 Mio.

Huber & Suhner AG 3.58% 0.35% Inventarwert pro Anteil CHF 823.19

CPH Chemie & Papier Holding AG 3.29% 0.08% Hist. Volatilitat* 13.47% p.a.
ALSO Holding AG 2.94% 0.07% Tracking Error* 5.93% p.a.
Total Top 15 77.51% 8.52% *Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds 8.78% 1.42% 29.10% 4.44% p.a. 15.89% p.a. 9.02% p.a. 9.61% p.a.
Index 7.45% 1.30% 24.33% 7.85% p.a. 13.88% p.a. 9.22% p.a. 9.43% p.a.
Kumulierte Wertentwicklung seit Auflage Jahrliche Wertentwicklung seit Auflage
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Ausschuttungen
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*Unterliegt fiir Privatpersonen mit Domizil Schweiz nicht der Einkommensteuer.

Monatliche Entwicklung

Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr
2014 Fonds 3.41% 0.57% 3.13% 1.42% 8.78%
Index 1.42% 4.05% 0.52% 1.30% 7.45%
2013 Fonds 6.21% 2.56% 1.10% 0.51% 1.32% -1.09% 2.60% 4.26% 2.86% 3.48% 1.98% 2.01% 35.45%
Index 4.68% 4.38% 0.90% 1.35% 2.36% -3.21% 4.25% 0.97% 2.96% 4.06% 1.70% 1.83% 31.13%
2012 Fonds 7.50% 5.59% 0.84% 0.59% -6.47% 0.14% 0.91% -0.88% 2.90% -0.04% -0.99% 2.84% 12.98%
Index 4.19% 3.76% 0.73% 1.50% -5.88% 0.98% 3.03% 0.09% 2.23% 0.58% 1.58% 1.27% 14.59%
2011 Fonds 1.51% 1.54% 1.25% 2.91% -1.08% -6.91% -8.06% -8.32% -7.45% 2.80% -3.49% -0.99% -24.21%
Index -1.08% 0.91% 0.28% 2.53% -1.49% -5.70% -7.56% -6.66% -4.36% 5.73% -2.87% 0.12% -19.11%
2010 Fonds 4.61% -1.94% 8.48% 2.83% -3.34% -1.12% 3.16% 1.29% 3.59% 5.02% 1.26% 8.02% 35.99%
Index 2.57% -0.63% 7.71% 0.50% -4.95% -1.19% 2.40% -1.10% 4.81% 3.19% 1.27% 4.45% 20.06%
2009 Fonds -2.24% -11.31% -2.41% 18.43% 7.13% 1.61% 6.81% 6.58% 2.73% -2.06% -2.88% 3.79% 25.93%
Index -2.89% -8.32% 2.74% 14.33% 5.06% 1.12% 5.46% 5.56% 4.62% -3.81% 0.50% 3.65% 29.65%

Rechtlicher Hinweis: Die VV Vermdgensverwaltung AG wendet bei der Zusammenstellung dieser Informationen die grosstmaégliche Sorgfalt an. Dennoch be steht weder ein Anspruch noch eine
Garantie beziglich Genauigkeit, Vollstandigkeit oder Richtigkeit der Angaben. Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukiinftige Performance dar. Die
Performancedaten lassen die bei der Zeichnung und Riicknahme der Anteilen erhobenen Kommissionen und Kosten unberiicksichtigt. Der aktuelle Verkaufsprospekt inklusive des
Verwaltungsreglements, der vereinfachte Verkaufsprospekt sowie der Jahres- und Halbjahresbericht sind kostenlos bei der Depotbank (Bank J. Safra Sarasin AG, Elisabethenstrasse 62, CH-4002
Basel, Schweiz) und dem Fondsmanager (Sarasin Investmentfonds AG, Wallstrasse 9, CH-4002 Basel, Schweiz) erhaltlich.



