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Portfolio & Marktumfeld

Die Straffung der Geldpolitik, die Unsicherheiten im
Zusammenhang mit dem Ukraine-Krieg und der rasante
Anstieg der Renditen an den Finanzmarkten sorgten fir
erheblichen Gegenwind. Der Gesamtmarkt (SPI) legte in der
Berichtsperiode 0.42% zu. Die Small Caps verloren 3.45%
und die Mid Caps 2.62%. Die Large Caps verzeichneten eine
Performance von 1.14%. Die Ubergewichtung von qualitativ
guten Firmen im SaraSelect Fonds fuhrte dazu, dass dieser -
2.46% verlor. Er schnitt somit besser ab als die Benchmark,
die 2.71% einbusste.

Die Monatsperformance des SaraSelect Portfolios wurde
massgeblich durch folgende Holdings beeinflusst. Die
grossten positiven Beitrdge leisteten die Nichtbeteiligungen
an Straumann (109 BP), Tecan (27 BP), Julius Béar (27 BP),
SIG (24 BP) sowie die Ubergewichtung in Vifor (31 BP).
Negativ beeinflusst wurde die Performance von Bachem (-89
BP), Gurit (-29 BP), Temenos (-23 BP), Logitech (-22 BP) und
Kihne+Nagel (-22 BP). Die Bewertungen der Aktien sind aus
dem Gleichgewicht geraten. Die zukiinftigen Inflationszahlen
werden der entscheidende Faktor sein. Die Mérkte sind somit
im Bann der Inflationsentwicklung und v.a. der Notenbanken.

Aufgefallen... Steigende Prozyklizitat

Viele Unternehmen geniessen aktuell enorm steigende Auf-
tragseingénge und rekordhohe Auftragsbesténde. Es besteht
einerseits ein grosser Nachholbedarf und gleichzeitig ergeben
sich gesellschaftlich neue Verhaltensweisen, welche die noti-
gen Infrastrukturen und Rahmenbedingungen erfordern. Trotz
dieses fundamental fast optimalen Umfelds sind gerade die
grossten Profiteure der néchsten Jahre seit Monaten an der
Borse erheblich unter Druck.

Der Markt scheint aktuell der steigenden Inflationsraten mehr
Rechnung zu tragen als den sich strukturell ergebenden Op-
portunitaten, welche gesellschatftlich zu I6sen sein werden.
Eine neue tripolare Weltordnung bedingt enorme Infrastruk-
turausbauten in der westlichen Welt, welche die Produktion
vieler Giter in den letzten Dekaden grossmehrheitlich den
Chinesen Uberlassen hat. Das Reshoring sieht vor, dass die
Abhé&ngigkeiten von China, aber auch von Russland drastisch
reduziert werden, was auch deutlich kiirzere Transportwege
zur Folge hat. Bis diese Ungleichgewichte jedoch ins Lot kom-
men, werden Jahre vergehen.

In dieser Zeit ist die systemische Verletzlichkeit unendlich
grosser. Auch wird vermehrt in Automation und Digitalisierung
investiert werden missen, doch fehlen hier vielerorts die
Fachleute. Dazu kommt, dass praktisch alle das Gleiche zur
selben Zeit wollen und es somit zu enormen temporaren Uber-
hangen kommt, welche sich unmittelbar auf die Preisgestal-
tung auswirken. Das Gebot der Stunde ist deshalb, einen mit-
telfristigen Horizont zu haben und die aktuelle Volatilitat etwas
auszublenden. Eine Antizyklische Strategie wird sich auch
diesmal lohnen.

Nicht das Beginnen wird belohnt, sondern einzig und
allein das Durchhalten.

Katharina von Siena
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Graosste Positionen Fondsprofil & Kennzahlen
Fund Index Vermdogensverwalter VV Vermdégensverwaltung AG
Sika AG 6.31% 0.00% Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA
ALSO Holding AG 5.83% 0.45% Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
Bachem Holding AG 5.76% 0.86% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
LEM Holding SA 5.65% 0.41%
Belimo Holding AG 4.88% 1.56% Valoren-Nr. 123406
Bell Food Group AG 4.73% 0.18% ISIN CH0001234068
Vifor Pharma AG 4.65% 0.00% Auflage 01.02.1996
Daetwyler Holding AG 4.39% 0.77% Management Fee 1.50% p.a.
Bobst Group SA 3.73% 0.21% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Interroll Holding AG 3.70% 0.66% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Bossard Holding AG 3.50% 0.38% NG
Logitech International SA 3.43% 0.00% etk ok ]
Huber + Suhner AG 3.13% 0.48% Fondsvermégen CHF 1455.4 Mio.
Chocoladefabriken Lindt & Spru 2.61% 3.80% Inventarwert pro Anteil CHF 1'955.93
Phoenix Mecano AG 2.54% 0.08% Hist. Volatilitat* 16.69% p.a.
Total Top 15 64.84% 9.82% Tracking Error* 7.10% p.a.

*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds -15.43% -2.46% -0.42% 13.17% p.a. 9.23% p.a. 13.62% p.a. 10.47% p.a.
Index -12.90% -2.71% -4.40% 7.13% p.a. 6.52% p.a. 11.30% p.a. 9.37% 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% -4.38% -1.19% -2.46% -15.43%
Index -7.09% -4.35% 0.74% -2.71% -12.90%
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 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 (J. Safra Sarasin Investmentfonds AG, Wallstrasse 9, CH-4002 Basel, Schweiz) erhéltlich.



