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Portfolio & Marktumfeld

Angefilhrt von den US-Leitindizes erholten sich die
Aktienmarkte w eltw eit, wovon auch der Schweizer Markt
profitierte. Der Gesamtmarkt (SP) gewann in der
Berichtsperiode 4.42%. Die Small Caps gew annen um 3.63%
und die Mid Caps 6.79%. Die Large Caps verzeichneten eine
Performance von 3.95%. Die Ubergewichtung von qualitativ
guten Firmen im SaraSelect Fonds fihrte dazu, dass dieser
5.57% gewann. Er schnitt aber schlechter ab als die
Benchmark, die 6.47% zulegte.

Die Monatsperformance des SaraSelect Portfolios wurde
massgeblich durch folgende Holdings beeinflusst. Die
grossten positiven Beitrdge erzielten Bobst (101 BP),
Datwyler (60 BP), Bossard (54 BP), Belimo (53 BP) und
Interroll (52 BP). Negativ beeinflusst wurde die Performance
von Also (-40 BP) sow ie den Nicht-Beteiligungen an Kihne +
Nagel (-61 BP), Straumann (-55 BP), SIG (-47 BP) und Julius
Béar (-39 BP). Steigende Inputkosten und die konjunkturelle
Abschw &chung bedrohen das Umsatz- und Gew innpotential
der Gesellschaften, was zu Gew einnrevisionen fiihrt und das
Potential der Aktien temporér einschrankt.

Aufgefallen... Preisinflation

Wahrend der laufenden Halbjahresberichtsaison fallen allge-
mein die imposanten Wachstumszahlen der Umséatze vieler
Unternehmen auf. Diese sind aber v.a. durch einen noch nie
dagew esenen Preiseffekt aufgeblat. So hat beispielsw eise
Clariant von 29% Wachstum 18% auf ihre Preiserhdhungen
zuruickgefuhrt. Wichtig ist hierbei zu verstehen, dass es sich
bei den aktuellen Inflationszahlen um sehr temporére Effekte
handelt, welche 2023 tiefer ausfallen w erden, da sich mittler -
w eile viele Rohmaterialpreise substanziell w ieder verbilligt ha-
ben. Dabei muss man aber in Betracht ziehen, dass zwischen
den Inputpreiserh6hungen und der Weitergabemdglichkeit an
seine Kunden mehreren Wochen oder Quartale vergehen
kénnen. Gew isse Unternehmen haben auch mit ihren Abneh-
mern Preisw eitergabeklauseln eingefiihrt oder sind aktuell da-
bei, dies zu tun.

Abhé&ngig von den "Vorlaufzeiten" kommt es jedoch immer zu
einer gew issen Verzogerung bei der Umsetzung von Preiser-
héhungen, was sich auch negativ auf die Bruttomargen aus-
wirkt, da eine x%ige Erhdhung des Rohstoffs nicht zu einer
ebenso x%igen Erhéhung der Umséatze fihrt. Die Bruttomar-
gen sind daher im letzten Halbjahr strukturell unter Druck und
werden sich erst im zw eiten Halbjahr oder 2023 allméhlich
w ieder erholen.

Das aktuelle Untfeld eignet sich aber fir viele Unternehmen
darin, eine gelebte Partnerschaft mit seinen Abnehmern zu
fristen. Dies fuhrt dann zu noch starkeren Bindungen und ist
neben der ansonsten geschétzten Verfligbarkeit ein w eiteres
Argument frimmer noch tiberdurchschnittiche Margen. Auch
hier scheint die Schw eiz mit ihrer Kultur einen w eiteren positi-
ven Unterschied machen zu kdnnen.

Wenn Zeit Geld ist, dann lebt jeder Uber seine
Verhéltnisse.

Ludwig Fulda
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Grosste Positionen Fondsprofil & Kennzahlen
Fund Index Vermdgensverwalter VV Vermdégensverwaltung AG
Sika AG 5.25% 0.00% Marc Possa CFA, Stv. ThomasBuri CFA
ALSO Holding AG 5.23% 0.36% Fondsleitung J. Safra Sarasin InvestmentfondsAG
Bell Food Group AG 5.20% 0.18% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
LEM Holding SA 5.09% 0.35%
Bachem Holding AG 4.59% 0.65% Valoren-Nr. 123406
Belimo Holding AG 4.20% 1.28% ISIN CH0001234068
Bobst Group SA 3.96% 0.20% Auflage 01.02.1996
Daetwyler Holding AG 3.74% 0.58% ManagementFee 1.50%p.a.
Bossard Holding AG 3.74% 0.39% Anlagestil Bottom-up StockPicking
Vifor Pharma AG 3.50% 0.00% Benchmark(Index) SPISmall & Mid Caps(SPISMC)
Huber + Suhner AG 3.38% 0.48% BB
Interroll Holding AG 3.34% 0.57% *hkxk )
Logitech International SA 3.03% 0.00% Fondsvermogen . CHF 1'358‘4 Mio.
Chocoladefabriken Lindt & Spru 2.71% 3.75% In_ventarwe_r_t Pro Anteil CHF 1'749.73
Schindler Holding AG 2.56% 2.50% Hist. Volatilitat* 17.58%p.a.
Total Top 15 59.53% 11.29% Tracking Error* 7.52%p.a.

*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1Jahr 3Jahre 5Jahre 10Jahre seit Auflage
Fonds -24.34% 5.57% -20.11% 10.17%p.a. 5.91%p.a. 13.00%p.a. 9.91%p.a.
Index -17.52% 6.47% -16.90% 4.97%p.a. 4.47%p.a. 10.93%p.a. 9.05%p.a.
Kumulierte Wertentwick lung seit Auflage Jahrliche Wertentwick lung seit Auflage
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Ausschuttungen pro Anteilschein

Jahr Dividende Kapitalgewinn* Total
ES 5% 2021 0.00 13.50 13.50
20 . 9% 2020 0.00 10.00 10.00
2019 2.40 6.40 8.80
15 3% 2018 0.00 10.00 10.00
i L l.. 2017 2.80 10.00 12.80
TIL I I I I I 2016 5.40 9.05 14.45
5 - A 2015 4.00 6.70 10.70
| 1 I I I I I 2014 1.40 8.60 10.00

0 Al R - 0%
: e 2013 2.60 7.40 10.00
5 1% 2012 5.00 5.00 10.00
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= Ausschiittung Ertrag mmmm Ausschittung Kapitalgewinn
-+-=- Rendite SaraSelect (r.Sk.) ---=-- Rendite 10J. Eidgenosse (r.Sk.)

Monatliche Entwicklung

*Unterliegt fur Privatpersonen mit Domizil Schweiz nicht der Einkommensteuer.

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr
2022 Fonds -8.23% -4.38% -1.19% -2.46% -7.97% -7.92% 5.57% -24.34%
Index -7.09% -4.35% 0.74% -2.71% -3.65% -7.70% 6.47% -17.52%
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 grésstmogliche Sorgfalt an. Dennoch besteht 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 unbertiicksichtigt. Der akiuelle Verkaufsprospekt inkusive 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.



