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Portfolio & Marktumfeld

Die angespannte Situtation in der Ukraine-Krise sowie die
néherrickende Zinswende der FED waren daflr
verantwortlich, dass die Markte stark Kkorrigierten. Der
Gesamtmarkt (SPI) verlor im Berichtszeitraum 5.67%. Die
Small Caps bissten um 3.00% und die Mid Caps sogar um
7.51% ein. Die Large Caps erzielten eine Performance von -
5.31%. Die Ubergewichtung von Wachstumsindustriefirmen
im Fonds fuhrte dazu, dass dieser -8.23% verlor. Er schnitt
somit schlechter ab als die Benchmark, die 7.09% einbisste.

Die Monatsperformance des SaraSelect Portfolios wurde
massgeblich durch folgende Holdings beeinflusst. Die
gréssten positiven Beitrage wurden durch das Nichthalten von
Straumann (122 BP), Lindt & Spriingli (58 BP), Kilhne + Nagel
(50 BP), Tecan (35 BP) und SIG (34 BP) erzielt. Negativ
wurde die Performance beeinflusst von Bachem (-160 BP),
Sika (-104 BP), Also (-76 BP), Bossard (-50 BP) und LEM (-
43 BP). Somit erwarten wir im Méarz den 1. Zinsschrit der FED.
Das aufgestaute Wirtschaftswachstum sollte sich iiber die Zeit
positiv in héheren Aktienkursen niederschlagen.

Aufgefallen... Sektor-Rotationen

Die seit Jahresanfang umgesetzte Sektor-Rotation ist ein im-
mer wieder gesehener Versuch der Finanzindustrie, ganz im
Eigeninteresse Umséatze zu generieren. Dabei werden in ei-
nem Top-down Ansatz der erwartbare realwirtschaftliche Zyk-
lus, die Inflationsentwicklung sowie die damit verbundene Zin-
sentwicklung evaluiert. Erwartete steigende Zinsen bestrafen
theoretisch alle «long-duration» Geschéftsmodelle, d.h. alle
Modelle in denen die erwarteten freien Cashflows (FCF) erst
in weiter Zukunft anfallen (z. Bsp. Wachstumsindustrien wie
Tech- oder Medizinische Sektoren) und favorisieren «short-
duration» Sektoren oder Geschéftsmodelle bei denen dank
anziehender Konjunktur die FCFs innerhalb weniger Jahre an-
fallen (z. Bsp. Banken, Energie, Stromversorger und Indust-
rie). Der Hacken dabei ist, dass diese Kategorisierungen stark
simplifiziert sind und dass es dazu noch viele Firmen in diesen
profitierenden Sektoren gibt, welche potenziell steigende Zin-
sen aufgrund ihrer massiven Verschuldung kaum tragen kon-
nen (Zombiefirmen).

Es gibt somit fir den Einsatz solcher regelbasierten Sektorro-
tationsansétze richtigerweise starke Vorbehalte. Die Ge-
schichte zeigt auch auf, dass es extrem schwierig ist, mit
ihnen Geld zu verdienen, unterliegen sie doch zu vielen An-
nahmen und Vereinfachungen.

Somit macht es viel mehr Sinn, sich in Sektoren oder Ge-
schaftsmodellen aufzuhalten, welche die Mdglichkeit von Al-
leinstellungsmerkmalen bieten und wo die entsprechenden
Anbieter dank Innovation operativ sich auch weiter differen-
zieren kénnen. Deshalb ist vor dem Jahreswechsel auch
gleich nach dem Jahreswechsel, nichts hat sich fundamental
geadndert und die Gewinner von gestern sollten denen von
morgen stark gleichen.

Der einzige Mist, auf dem nichts wachst, ist der
Pessimist.

Theodor Heuss
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Graosste Positionen Fondsprofil & Kennzahlen

Fund Index Vermogensverwalter VV Vermdgensverwaltung AG
Bachem Holding AG 6.71% 0.99% Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA
Sika AG 6.15% 0.00% Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
ALSO Holding AG 5.70% 0.47% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
LEM Holding SA 5.30% 0.38%
Belimo Holding AG 4.67% 1.47% Valoren-Nr. 123406
Daetwyler Holding AG 4.60% 0.79% ISIN CH0001234068
Interroll Holding AG 4.43% 0.78% Auflage 01.02.1996
Bossard Holding AG 4.35% 0.46% Management Fee 1.50% p.a.
Bell Food Group AG 4.33% 0.17% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Vifor Pharma AG 4.01% 2.26% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Logitech International SA 3.74% 0.00% ) [}
Bobst Group SA 3.21% 0.18% Fkkkk
Huber + Suhner AG 2.80% 0.42% Fondsvermdgen CHF 1592.6 Mio.
Schindler Holding AG 2.66% 2.74% Inventarwert pro Anteil CHF 2'122.29
Stadler Rail AG 2.47% 0.65% Hist. Volatilitat* 16.72% p.a.
Total Top 15 65.15% 11.76% Tracking Error* 7.05% p.a.

*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds -8.23% -8.23% 16.38% 19.76% p.a. 14.45% p.a. 15.34% p.a. 10.92% p.a.
Index -7.09% -7.09% 11.03% 12.96% p.a. 10.74% p.a. 12.68% p.a. 9.73% p.a.

Kumulierte Wertentwicklung seit Auflage Jahrliche Wertentwicklung seit Auflage
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Ausschuttungen pro Anteilschein
Jahr Dividende Kapitalgewinn* Total
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Monatliche Entwicklung
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr
2022 Fonds -8.23% -8.23%
Index -7.09% -7.09%
2021 Fonds 1.08% -0.08% 6.88% 0.86% 3.79% 3.57% 3.73% 2.31% -3.52% 2.51% -1.20% 5.62% 28.19%
Index 0.67% 1.98% 6.16% 0.58% 4.13% 2.42% 2.13% 2.25% -5.09% 1.52% -2.82% 5.24% 20.30%
2020 Fonds -4.40% -6.03% -7.00% 10.28% 8.66% 1.69% 3.54% 8.88% 1.22% -3.54% 8.40% 3.54% 25.78%
Index -0.22% -8.08% -11.42% 6.00% 6.39% 0.72% 0.35% 5.80% 0.72% -4.74% 11.25% 3.24% 7.97%
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%

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.



