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Portfolio & Marktumfeld

Nachdem die US-Inflationszahlen im November tiefer als
erwartet ausgefallen waren, legten die Aktien- und
Obligationsmérkte kréftig zu. Der Gesamtmarkt (SPI) legte in
der Berichtsperiode 2.87% zu. Die Small Caps gew annen
460% und die Md Caps 4.77%. Die Large Caps
verzeichneten eine Performance von 2.45%. Die
Ubergewichtung des SaraSelect Fonds in Qualitatsunter-
nehmen fuhrte zu einem Gew inn von 6.71%. Damit Ubertraf er
die Benchmark, welcheum 4.75% zulegte.

Die monatliche Wertentwicklung des SaraSelect Fonds
Portfolios wurde massgeblich von folgenden Positionen
beeinflusst. Die grossten positiven Beitrage lieferten Also (24
BP), LEM (24 BP), Sika (20 BP), Bobst (14 BP) und Bell (11
BP). Negativ beeinflusst wurde die Performance durch das
Nichthalten von Julius Béar (-9 BP) und Swisscom (-8 BP)
sow ie durch Lindt+Sprungli (-5BP) und Bachem (-4 BP).

Die Inflation bleibt auf einem (zu) hohen Niveau, die
Notenbanken dirften das  Tempo der weiteren
Zinserhdhungen jedoch verlangsamen.

Aufgefallen... Forbo Kommunikation

Keine Gesellschaft diszipliniert die Finanzmarktteilne hmer
stérker als Forbo, der fihrende Hersteller von Bodenbelagen,
Bauklebstoffen und Antriebs- und Leichtférdertechnik. Die
vom exekutiven Verw altungsratsprasidenten und Aktion&r
This E Schneider hervorragend gefiihrte Gesellschaft ge-
w ahrtdem Publikum an nur 2 Tagen im Jahr die Mdglichkeit,
den Geschéftsverlauf zu verstehen und erklart zu bekommen
und entsprechend aufkommende Fragen beantw ortet zu ha-
ben. Ansonsten sind die Exponenten nicht erreichbar, fir nie-
manden. Ergeben sich nun personelle Wechsel, wie im Fall
des nach nur wenigen Quartalen abtretenden neuen CEOs
Michael Schumacher, gepaart mit einer Prazisierung des
2022 Reingewinns (CHF 100 Mio anstelle der von den Ana-
lysten erw arteten CHF 135 Mio), dann lost dies Fragen aus,
vor allem w eilkeine w eiteren Erklarungen abgegeben w urden.

So werden alle, welche Klarheit brauchen, zu Verkaufen ge-
zw ungen, w elche denjenigen als Kaufgelegenheit dienen, die
einfach dem Management und der Strategie vertrauen und
nicht jede Granularitit zu verstehen versuchen, vor allem
nicht im aktuellen Umfeld (Inflation, Russland, Rezession...).
So haben wir von der starken Preiskorrektur profitieren kon-
nen und entsprechend unsere Position mit antizyklischen
Kaufen in Forbo stark erhéhen kénnen. Dies ist ein w eiteres
Beispiel dafir, dass man als aussenstehender Investor einem
bestehenden Managementteam das nétige Vertrauen aus-
sprechen sollte und nur bei hohem Vertrauen in Mensch und
Strategie eine Position eingegangen w erden sollte. Wer Ak-
tien kauft, kauft Management, dies wird sich auch mit ESG
nicht &ndern, die Fahigkeit ganz w eniger ist fur das Wohlerge-
hen ganzer Gesellschaften entscheidend.

Wir wissen zu viel und sind von zu w enig tberzeugt.

Thomas Stern Eliot
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Grosste Positionen Fondsprofil & Kennzahlen

Fund Index Vermdgensverwalter VV Vermdégensverwaltung AG
Bachem Holding AG 6.51% 0.95% Marc Possa CFA, Stv. ThomasBuri CFA
ALSO Holding AG 5.50% 0.37% Fondsleitung J. Safra Sarasin InvestmentfondsAG
Sika AG 5.30% 0.00% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
Bell Food Group AG 5.18% 0.18%
LEM Holding SA 4.96% 0.35% Valoren-Nr. 123406
Belimo Holding AG 4.63% 1.46% ISIN CH0001234068
Daetwyler Holding AG 3.86% 0.47% Auflage 01.02.199
Bossard Holding AG 3.64% 0.39% ManagementFee 1.50%p.a.
Huber + Suhner AG 3.44% 0.51% Anlagestil Bottom-up StockPicking
Bobst Group SA 3.29% 0.00% Benchmark(Index) SPISmall & Mid Caps(SPISMC)
Logitech International SA 3.18% 0.00% m"sﬂf
:3urkhal:tzr '::'d'rEGAG 2;?3’ gg;f Fondsvermdgen CHF 1214.6 Mio.
g;e”ol dof ':gk Lindt & S > 0/° 3'54(; Inventarwert pro Anteil  CHF 1'738.17
e e ; o e 222/ o Hist. Volatilitat: 18.83%p.a.
Sme & Tapler g 22 -L1% Tracking Error* 6.81%p.a.
Total Top 15 60.59% 9.05% *Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung
Wertentwicklung im Uberblick
YTD 1 Monat 1Jahr 3Jahre 5Jahre 10Jahre seit Auflage
Fonds -24.84% 6.71% -20.62% 7.99%p.a. 4.19%p.a. 12.82%p.a. 9.75%p.a.
Index -21.00% 4.75% -16.86% 1.39%p.a. 2.56%p.a. 9.96% p.a. 8.76% p.a.
Kumulierte Wertentwick lung seit Auflage Jahrliche Wertentwick lung seit Auflage
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Ausschuttungen pro Anteilschein

Jahr Dividende Kapitalgewinn* Total

25 5% 2021 0.00 13.50 13.50
20 2% 2020 0.00 10.00 10.00
2019 2.40 6.40 8.80

15 3% 2018 0.00 10.00 10.00
10 3 11 % 2017 2.80 10.00 12.80
I I II I I 2016 5.40 9.05 14.45

5 SR ED “EA AT % 2015 4.00 6.70 10.70
0 II “ " 1., 2014 1.40 8.60 10.00
- B 2013 2.60 7.40 10.00

5 -1% 2012 5.00 5.00 10.00
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mmmm Ausschittung Ertrag mmmm Ausschuttung Kapitalgewinn *Unterliegt fur 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

2022 Fonds -8.23% -4.38% -1.19% -2.46% -7.97% -7.92% 5.57% -4.05% -8.69% 6.25% 6.71% -24.84%
Index -7.09% -4.35% 0.74% -2.71% -3.65% -7.70% 6.47% -4.14% -8.56% 4.32% 4.75% -21.00%

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.



