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Portfolio & Marktumfeld

Da die Produzentenpreise im Dezember hoher als erwartet
ausfielen, kamen die Aktien- und Obligationsmarkte erneut
unter Druck. Der Gesamtmarkt (SPI) verlor in der Berichts-
periode -3.27% zu. Die Small Caps bissten -1.16% ein und
die Mid Caps -1.29%. Die Large Caps verzeichneten eine
Performance von -3.74%. Die Ubergewichtung des
SaraSelect Fonds in Qualitatsunternehmen fiihrte zu einem
Verlust von -2.52%. Damit scnitt er schlechter als die
Benchmark ab, welche um -1.27% einblsste.

Die relative monatliche Wertentwicklung des SaraSelect
Portfolios wurde massgeblich von folgende Positionen
beeinflusst. Die grossten positiven Beitrdge lieferten
Kuhne+Nagel (26 BP), Roche (18 BP), Interroll (18 BP),
Temenos (14 BP) und Pierer Mobility (12 BP). Negativ
beeinflusst wurde die Performance durch Bachem (-67 BP)
und Sika (-34 BP), Bell (-30 BP) sowie durch Bobst (-20 BP)
und Ypsomed (-16 BP).

Die Inflation bleibt auf einem (zu) hohen Niveau, die
Notenbanken dirften das Tempo der weiteren Zins-
erhéhungen jedoch verlangsamen, es bleibt aber volatil.

Aufgefallen... Hohe Inflationsraten

Die aktuell immer noch sehr hohen Inflationsraten dirften sich
ins 2023 hineinziehen, obwohl viele Preise an den Rohwaren-
markten (Holz, Eisen, Aluminium aber auch Gas und Strom)
sich wieder stark zuritickgebildet haben. Dies hangt v.a. in Eu-
ropa und den USA von den Arbeitsméarkten ab. Diese erwei-
sen sich immer noch als véllig ausgetrocknet. So suchen viele
Firmen verzweifelt nach willigen Arbeitskraften, die haufig pro-
pagierte «life-work-balance» scheint aber weit verbreitet, auch
haben sich wahrend der Corona-Pandemie viele altere Ar-
beitsnehmer vom Arbeitsmarkt mittels Friihpensionierung ver-
abschiedet. In den USA ist «labor participation rate» (d.h. die
Anzahl Arbeitenden im Verhaltnis zu denen die im arbeitsféhi-
gen Alter von 16 - 65) mit knapp 62 weit unter dem langjahri-
gen Schnitt von 66-68. Somit scheint die Losung naheliegend.
Mittels Lohnerhéhungen und einer konjunkturellen Abkiihlung
muss die Einbringung eines Teils dieser Arbeiter in den Ar-
beitsprozess «erzwungen» werden. Hier werden die Schaden
einer (zu) lang-anhaltenden, marktverzerrenden Corona-Poli-
tik sichtbar. Wenn ein Leben ohne Arbeit machbar und finan-
zierbar ist, werden viele rational handelnde Individuen danach
trachten. Diese Entwicklung hat ihren Ursprung wahrend Fi-
nanzkrise, als der S&P500 sich von 770 auf 4750 (Ende 2021)
versechsfachte, und hat wahrend der Pandemie ihren Hohe-
punkt gehabt.
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Geduld ist die oberste Tugend des Investors.

Benjamin Graham

alle Daten per 31.12.2022
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Fondsprofil & Kennzahlen

Fund Index Vermogensverwalter VV Vermdgensverwaltung AG
Bachem Holding AG 5.93% 0.85% Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA
ALSO Holding AG 5.58% 0.37% Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
Sika AG 5.14% 0.00% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
Bell Food Group AG 5.03% 0.17%
LEM Holding SA 4.98% 0.35% Valoren-Nr. 123406
Belimo Holding AG 4.91% 1.51% ISIN CHO0001234068
Daetwyler Holding AG 4.06% 0.48% Auflage 01.02.1996
Bossard Holding AG 3.65% 0.38% Management Fee 1.50% p.a.
Huber + Suhner AG 3.53% 0.51% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Logitech International SA 3.36% 0.00% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Interroll Holding AG 3.23% 0.56% NG3I
Bobst Group SA 3.21% 0.00% ik
Burkhalter Holding AG 3.09% 0.21% Fondsvermégen CHF 1173.0 Mio.
CPH Chemie & Papier Holding AG 2.63% 0.11% Inventarwert pro Anteil CHF 1'672.88
EMS-Chemie Holding AG 2.51% 1.48% Hist. Volatilitat* 19.02% p.a.
Total Top 15 60.84% 6.96% Tracking Error* 7.00% p.a.

*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds -26.74% -2.52% -26.74% 5.71% p.a. 3.12% p.a. 12.22% p.a. 9.61% p.a.
Index -22.01% -1.27% -22.01% 0.43% p.a. 1.93% p.a. 9.68% p.a. 8.76% p.a.
Kumulierte Wertentwicklung seit Auflage Jahrliche Wertentwicklung seit Auflage
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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% -7.97% -7.92% 5.57% -4.05% -8.69% 6.25% 6.71% -2.52% -26.74%
Index -7.09% -4.35% 0.74% -2.71% -3.65% -7.70% 6.47% -4.14% -8.56% 4.32% 4.75% -1.27% -22.01%
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.



