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Portfolio & Marktumfeld

Nach der markanten Erholung in den Vormonaten
konsolidierte der Markt im Juni auf hohem Niveau. Der
Gesamtmarkt (SPI) gewann im Berichtszeitraum 1.55%. Die
Small Caps legten um 2.54% zu und die Mid Caps um 0.51%.
Die Large Caps erzielten eine Performance von 1.75%. Die
Ubergewichtung von industriellen Firmen im Fonds fiihrte
dazu, dass dieser 1.69% avancierte. Er schnitt somit deutlich
besser ab als die Benchmark, die 0.72% anstieg.

Die Monatsperformance des SaraSelect Portfolios wurde
massgeblich durch folgende Holdings beeinflusst. Die
grossten positiven Beitrdge wurden durch Sika (72 BP), die
Untergewichtung in Sonova (41 BP), Lem (40 BP), Also (35
BP) und Bossard (34 BP) erzielt. Negativ wurde die
Performance beeinflusst durch das Nichthalten von Kihne +
Nagel (-40 BP) und Zur Rose (-22BP) und unsere
Ubergewichtung in Interroll (-36 BP) und CPH (-20 BP).
Gespannt warten die Marktteilnehmer auf die Halbjahres-
berichte der Gesellschaften. Die Aussagen der Verantwort-
lichen werden einen entscheidenden Einfluss auf die weitere
Marktentwicklung im 2. Halbjahr haben.

Aufgefallen...Wichtigkeit der Marktfihrerschaft

In Zeiten von hohem Wachstum und grosser Prosperitat gibt
es Platz fir viele Anbieter. Ubertrifft aber das Angebot die
Nachfrage aufgrund einer temporéaren Verlangsamung, wer-
den die kleineren «Me-too» Anbieter rasch mit dem schrump-
fenden Volumen konfrontiert und erleiden dann die gréssten
Einbriiche. Die meist unangefochtenen Marktfiihrer hingegen
sind zwar auch mit tieferen Auftragen konfrontiert, aber sie
koénnen dank ihrer starken Position und Innovationsstarke,
welche sie ja auch zu den Marktfihrern machte, ihre Markte
organisch konsolidieren. Wenn sich dazu noch gewisse Be-
diurfnisse wie Qualitat, Zuverlassigkeit, Prazision, Langlebig-
keit oder andere Eigenheiten aufdréngen, dann ist es rasch
um die «Followers» geschehen. So gesehen entstehen in
Phasen von grossen Volumenriickgdéngen meist hohere Kon-
zentrationen, es kommen Tendenzen wie «the winner takes it
all» auf, welche erst mit dem Zuriickkommen der exzessiven
Volumen wieder gebrochen werden. In diesem Sinn sollte die
aktuelle Phase einer deutlichen, globalen wirtschaftlichen Ver-
langsamung den etablierten Marktfihrern dienlich sein. Die
Bestatigung dieser These wird sicherlich wahrend der anste-
henden Halbjahreskonferenzen erfolgen. Hier wird man deut-
lich sehen kdénnen, dass neben dem strukturellen Wachstum
eindrickliche Marktanteilsgewinne die Resultate unserer
Portfoliofirmen im relativen Kontext positiv pragen werden.

So betrachtet freuen wir uns auf die anstehende Resultate
Saison, wird sie doch auch viele gute Aspekte mit sich brin-
gen. Endlich wird man eine differenzierte Betrachtungsweise
einnehmen kdnnen und sich definitive die Spreu vom Weizen,
bzw. die Qualitat vom «Me-too» trennen.

Der einzige Weg, um das Verhalten der Politiker zu
andern, ist, ihnen das Geld wegzunehmen.
Milton Friedmann

alle Daten per 30.06.2020
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Grosste Positionen

ALSO Holding AG
Bachem Holding AG
Sika AG

LEM Holding SA
Belimo Holding AG

Logitech International SA
Daetwyler Holding AG

Bossard Holding AG
Interroll Holding AG
Bell Food Group AG

Chocoladefabriken Lindt & Spru

Bobst Group SA
Gurit Holding AG
Huber + Suhner AG

CPH Chemie & Papi
Total Top 15

er Holding AG

9.75% 0.34%
8.42% 0.30%
6.85% 0.00%
6.31% 0.29%
6.11% 1.16%
5.11% 2.60%
4.41% 0.47%
4.08% 0.27%
4.01% 0.43%
3.74% 0.18%
3.17% 3.01%
3.15% 0.13%
2.96% 0.18%
2.75% 0.39%
2.56% 0.07%
73.39% 9.84%
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Fondsprofil & Kennzahlen

Vermdogensverwalter

Fondsleitung
Depotbank

Valoren-Nr.

ISIN

Auflage
Management Fee
Anlagestil
Benchm"?‘rk (Index)

kR
Fondsvermdgen

Inventarwert pro Anteil

Hist. Volatilitat*
Tracking Error*

VV Vermdégensverwaltung AG

Marc Possa, (Stv. Thomas Buri)

J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
Bank J. Safra Sarasin AG

123406

CH0001234068

01.02.1996

1.50% p.a.

Bottom-up Stock Picking

SPI Small & Mid Caps (SPISMC)

CHF 801.5 Mio.
CHF 1'477.53
16.20% p.a.
7.29% p.a.

*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds 1.81% 1.69% 8.66% 4.18% p.a. 14.32% p.a. 11.25% p.a. 9.98% p.a.
Index -7.72% 0.72% -0.35% 3.17% p.a. 9.22% p.a. 9.44% p.a. 9.19% p.a.
Kumulierte Wertentwicklung seit Auflage Jahrliche Wertentwicklung seit Auflage
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Ausschuttungen pro Anteilschein Jahr Dividende  Kapitalgewinn* Total
2019 2.40 6.40 8.80
25 5% 2018 0.00 10.00 10.00
20 % 2017 2.80 10.00 12.80
2016 5.40 9.05 14.45
15 3% 2015 4.00 6.70 10.70
2014 1.40 8.60 10.00
10 P2 2013 2.60 7.40 10.00
5 L 1% 2012 5.00 5.00 10.00
2011 7.20 4.80 12.00
0 0% 2010 4.80 7.20 12.00
5 : 1% 2009 4.00 6.00 10.00
96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
mmm 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
2020 Fonds -4.40% -6.03% -7.00% 10.28% 8.66% 1.69% 1.81%
Index -0.22% -8.08% -11.42% 6.00% 6.39% 0.72% -7.72%
2019 Fonds 8.17% 1.05% 0.21% 7.86% -5.07% 4.94% -2.66% -5.15% 2.33% 4.44% 4.06% 3.96% 25.63%
Index 8.77% 2.46% 1.01% 6.20% -3.22% 4.01% 0.00% -1.71% 2.50% 1.25% 4.22% 1.57% 29.96%
2018 Fonds 2.04% -2.32% -5.26% 2.40% 1.70% -2.54% -1.02% 1.94% -2.22% -7.52% -5.04% -5.35% -21.42%
Index 1.81% -3.03% -2.03% 3.95% -0.14% 0.31% 1.79% 0.60% -2.29% -6.67% -5.06% -6.36% -16.40%
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% 41.06%
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% 29.71%
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%

Rechtlicher Hinweis: Die VV Vermdgensverwaltung AG wendet bei der Zusammenstellung dieser Informationen die grosstmogliche Sorgfalt an. Dennoch besteht 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 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.



