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Portfolio & Marktumfeld

Nach wie vor ist die Volatilitdt an den Méarkten gross, was zu
starken Kursgewinnen aber auch erheblichen Rickschlagen
fuhren kann. Die ersten Quartalsergebnisse sind gut bis sehr
gut ausgefallen. Vor diesem Hintergrund entwickelten sich die
Markte im April wieder positiv. Die Small Caps gewannen
3.13% und die Mid Caps legten mit 4.04% noch starker zu.
Die Large Caps erzielten eine Performance von 3.12%. Die
Ubergewichtung der Small Caps im Fonds fiihrte dazu, dass
dieser nur 2.40% zulegen konnte. Er schnitt jedoch schlechter
als die Benchmark ab, die 3.95% avancierte.

Die Monatsperformance des SaraSelect Portfolios wurde
massgeblich durch folgende Holdings getragen. Die grossten
positiven Beitrdge wurden von ams (40 BP), Bossard (34 BP)
und VAT (12 BP) erwirtschaftet. Negativ wurde die
Performance beeinflusst durch das Nichhalten von Straumann
(-36 BP), Swiss Life (-29 BP), Sonova (-27 BP), Temenos (-
26 BP) und unsere Untergewichtung in Lindt & Spriingli (-25
BP). Der Markt ist nun seit 12 Wochen in einer
Bodenbildungsphase. Sollten die weiteren Quartalser-
gebnisse so positiv ausfallen wie bei OC Oerlikon gehen wir
davon aus, dass ein neuer Aufwértstrend entsteht.

Aufgefallen... Aktivisten bei Orell Fussli
Wer schafft langerfristig mehr Wert. Sind kurzfristig agie-
rende, gewinnmaximierende Aktivisten die besseren Besitzer
als die Schweizerische Nationalbank (SNB) mit ihrem politi-
schen Leistungsauftrag. Soll die SNB, welche schon seit lan-
gerem mit einer Beteiligung von 33.3% die Geschicke der fir
sie wichtigen Notendruckerei Orell Fussli kontrolliert, ge-
zwungen werden, bei der Uberschreitung von 34% (Anstelle
der 50%) allen Aktionaren ein Ubernahmeangebot zu ma-
chen? Soll eine Institution, bei welcher es keine Exzesse gibt
und welche im Rahmen ihres Auftrags die Gesamtinteressen
der Schweiz wahrnimmt, in ihrem Aktionsradius einge-
schrankt werden, nur um Einigen die Méglichkeit eines einfa-
chen, verantwortungslosen Austritts zu erméglichen?

Als langfristig orientierter, seine ganze Verantwortung leben-
der Kernaktionar ware die SNB wohl bei vielen Gesellschaften
erste Wahl, gibt es doch wenig Idealeres. So wird dem Ma-
nagement die ndtige Ruhe gewahrt, die richtigen strategi-
schen Entscheide zu erarbeiten und entsprechend zielfiihrend
umzusetzen. Kurzfristigkeit versus Langfristigkeit ist auch hier
die Frage, dies im Zeitalter der tberall so hochgelobten Nach-
haltigkeit.

An der Borse ist eine halbe Wahrheit eine ganze Liige.

André Kostolany
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Fondsprofil & Kennzahlen

Fund Index Vermdgensverwalter VV Vermogensverwaltung AG
LEMHolding SA 8.21% 0.40% Marc Possa (Stv. Thomas Buri)
g‘agsoa*:;'l_‘:g;giﬁgm gg%’ 8'43122? Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
B 0 . 0 H
Bobst Group SA 6.65% 0.32% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
Sika AG 5.26% 0.00%
Daetwyler Holding AG 5.25% 0.58% Valoren-Nr. 123406
Bachem Holding AG 4.82% 0.24% ISIN CH0001234068
Belimo Holding AG 4.42% 0.74% Auflage 01.02.1996
Phoenix Mecano AG 4.36% 0.16% Management Fee 1.50% p.a.
'mT—‘I"O” '['j'o'dinq AG 4.01% 0.42% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Bell Food Group AG 3.89% 0.20% f
Bucher Industries AG 3.72% 0.95% ﬁ(%ﬁ“ﬁfﬂ[k (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Logitech International SA 3.54% 2.49% FoA ko
CPH Chemie & Papier Holding AG 3.45% 0.08% Fondsvermdgen CHF 687.6 Mio.
Chocoladefabriken Lindt & Spru 3.02% 2.63% . ,
Inventarwert pro Anteil CHF 1'441.96
Total Top 15 74-14% 9.94% Hist. Volatilitat* 10.96% p.a.

Tracking Error*

*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtun

6.62% p.a.

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds -3.31% 2.40% 18.38% 22.24% p.a. 18.64% p.a. 8.33% p.a. 10.81% p.a.
Index 0.54% 3.95% 18.61% 14.20% p.a. 15.59% p.a. 8.37% p.a. 10.15% p.a.

Kumulierte Wertentwicklung seit Auflage

Jahrliche Wertentwicklung seit Auflage

60%

1600

1400 /,ﬁ 0% 1 -

1200

1000
800 A
600
400
200

20%

0% +

-20% i

-40%

o~

0 T T T T T T T T T T T
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

—SaraSelect P CHF (NAV Div.adj.) ——SPI Small & Mid Cap Index

-60%
96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18
H SaraSelect P CHF B SP| Small & Mid Cap Index

Ausschittungen pro Anteilschein Jahr Dividende  Kapitalgewinn* Total
2017 2.80 10.00 12.80
25 5% 2016 5.40 9.05 14.45
20 % 2015 4.00 6.70 10.70
2014 1.40 8.60 10.00
15 : . 6 3% 2013 2.60 7.40 10.00
5 e ﬁ 2012 5.00 5.00 10.00
AU H T 2010 450 720 1200
5 - L 19 2010 4.80 7.20 12.00
SRRRIRRRRRNNInEagunl
07 T T 0% 2008 4.00 12.00 16.00
5 1% 2007 1.20 18.80 20.00
96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17
= Ausschiittung Ertrag e Ausschiittung Kapitalgewinn *Unterliegt fiir Privatpersonen mit Domizil Schweiz nicht der Einkommensteuer.
«+-~- Rendite SaraSelect (r.Sk.) ---=-- Rendite 10J. Eidgenosse (r.Sk.)

Monatliche Entwicklung

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr
2018 Fonds 2.04% -2.32% -5.26% 2.40% -3.31%
Index 1.81% -3.03% -2.03% 3.95% 0.54%
2017 Fonds 4.91% 6.25% 3.36% 5.97% 2.41% 0.26% 1.69% -1.33% 3.82% 3.30% 1.86% 2.66% 44.59%
Index 2.11% 4.78% 2.76% 5.70% 2.91% -0.99% 2.44% -0.79% 2.51% 3.67% -0.35% 1.78% 32.07%
2016 Fonds -4.55% 2.84% 5.78% 2.20% 4.94% -2.76% 6.00% 7.46% 1.47% -1.01% -2.12% 4.28% 26.48%
Index -3.63% -0.08% 3.56% 0.75% 4.00% -3.77% 4.08% 1.66% 1.05% -1.52% 0.54% 2.41% 9.01%
2015 Fonds -9.53% 9.96% 4.55% 1.78% 0.80% -3.68% 1.93% -1.01% -1.59% 3.14% 4.50% 1.83% 12.01%
Index -7.00% 10.46% 1.98% 1.29% 0.08% -4.72% 5.96% -3.87% -3.08% 6.46% 3.61% 0.75% 11.01%
2014 Fonds 3.41% 0.57% 3.13% 1.42% -0.65% 0.67% -1.44% -0.70% -3.27% -0.29% 2.00% -1.21% 3.47%
Index 1.42% 4.05% 0.52% 1.30% 1.67% 0.63% -0.41% 2.08% -1.72% -0.46% 2.91% 0.30% 12.85%
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% 31.37%
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% 29.29%

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 beziiglich Genauigkeit, Vollstandigkeit oder Richtigkeit der Angaben. Die historische Performance stellt keinen Indikator fiir die laufende oder zukiinftige Performance dar. Die Performance-
daten lassen die bei der Zeichnung und Riicknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberticksichtigt. 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 (J. Safra Sarasin Investmentfonds AG, Wallstrasse 9, CH-4002 Basel, Schweiz) erhéltlich.



