VV Report — SaraSelect P CHF
Februar 2023

[vv] vermbgensverwaltung ag

Committed to Swiss Values

Portfolio & Marktumfeld

Die graduelle Entspannung bei den Inflationzahlen flihrte
auch zu einem Anstieg der Zuversicht, dies mit einer weiteren
Reduktion der Anspannung bei den Versorgungsengpassen.
Dies wurde von den Méarkten selektiv aufgenommen. Der
Gesamtmarkt (SPI) verlor in der Berichtsperiode -1.29% zu.
Die Small Caps gewannen 0.83% und die Mid Caps 1.73%.
Die Large Caps verzeichneten eine Performance von -2.00%.
Die Ubergewichtung des SaraSelect Fonds in globalen
Weltmarktfiihrern fihrte zu einem Gewinn von 2.71%. Damit
Ubertraf er den Benchmark, der um 1.64% zulegte.

Die relative monatliche Wertentwicklung des SaraSelect
Portfolios wurde massgeblich von folgende Positionen
beeinflusst. Die gréssten positiven Beitrage lieferten Bachem
(82 BP), Bell (66 BP), Bossard (43 BP), das Nichthalten von
Roche (38 BP) und CPH (15 BP). Negativ beeinflusst wurde
die Performance vom Nichthalten von Kilhne+Nagel (-44 BP),
Swisscom (34 BP), Julius Bar (-29 BP) und der
Uberzeugungsposition in LEM (-20 BP). Die Offnung in China
fuhrt dazu, dass sich die Nachfragen und Wachstumsraten fir
dieses Jahr als zu niedrig erweisen.

Aufgefallen... Bell Food Group

«Erfreuliches Ergebnis in anspruchsvollem Umfeld» lautet die
Headline des Geschéftsabschluss der Bell Food Group. Die
Treiber dieser guten Entwicklung sind vor allem darin zu se-
hen, dass die Bell breit aufgestellt und damit sehr gut diversi-
fiziertist. So konnte man Ruckschlage beim Frischfleisch, wel-
ches wahrend der Pandemie noch vom inexistenten
Grenztourismus profitiert hatte, durch ein starkes Abschnei-
den im Gefliigel und Convenience Giberkompensieren. Dabei
hat sicherlich auch der starke Riickgang des EU Verbraucher-
vertrauensindex beigetragen, welcher zum «Trading down»
fuhrt, dass dann im Retail zu tieferen Einstiegspreisen und
entsprechend mehr Gefliigelnachfrage fuhrt. Der vermutlich
wichtigste Punkt ist aber in der Eigentiimerschaft der Gesell-
schaft zu suchen. Dank der hohen Beteiligung der Coop an
Bell (66.7%) resultiert eine engmaschige Zusammenarbeit,
welche neben einer schnelleren Reaktionszeit auf Verande-
rungen der Konsumentenbeddrfnisse auch ein implizite «Ab-
satz- und Preisgarantie» bedeutet. Ein weiterer Vorteil durften
auch die strategischen Horizonte sein, die das Bell Manage-
ment fristen darf und damit auch deutlich bessere Entscheide
trifft. Nur deshalb kdnnen die wichtigen Grossinvestitionen
entschieden und umgesetzt werden, welche wiederum die zu-
kunftigen Qualitdten, Mengen und Verfligbarkeiten garantier-
ten, die in dieser Industrie so entscheidend sind.

Aufgrund der wegen des limitierten Freefloats geringeren Li-
quiditat und somit tieferen Beachtung handelt die Aktie knapp
Uiber einem soliden Buchwert. Mit einer PE 2023 von knapp
12.5x oder einem EV/EBITDA von 7.3x ist wahrlich keine
Ubertreibung eingepreist, dazu kommt die attraktive Dividen-
denrendite von 2.8% als zusétzlicher Anreiz fir alle Investo-
ren, welche Cashflows suchen.

«Investiere bei einem Goldrausch nicht in die Goldgraber,
sondern in Schaufeln und Levis Jeans!»
André Kostolany
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Grosste Positionen

Fund Index Vermogensverwalter VV Vermdgensverwaltung AG
Bachem Holding AG 5.96% 0.92% Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA
ALSO Holding AG 5.34% 0.37% Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
Sika AG 5.23% 0.00% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
Bell Food Group AG 4.99% 0.18%
LEM Holding SA 4.74% 0.35% Valoren-Nr. 123406
Belimo Holding AG 4.66% 1.55% ISIN CH0001234068
Bossard Holding AG 4.11% 0.46% Auflage 01.02.1996
Daetwyler Holding AG 3.85% 0.45% Management Fee 1.50% p.a. o
Interroll Holding AG 3.49% 0.64% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Bobst Group SA 3.32% 0.00% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Huber + Suhner AG 3.00% 0.47% ***KE"*H
Burkhalter Holding AG 2.79% 0.20% " .
B ! Fondsvermégen CHF 1371.9 Mio.
EMS'Chem.'e HOId'r?g AG ) 2.65% 155% Inventarwert pro Anteil CHF 1'856.16
CPH Chemie & Papier Holding AG 2.64% 0.12% Hist. Volatilitat* 18.92% p.a
Logitech International SA 2.59% 2.71% Tracking Error* 6.21% p.a.
Total Top 15 59.37% 9.97% *Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung
Wertentwicklung im Uberblick
YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds 10.96% 2.71% -7.36% 13.41% p.a. 5.36% p.a. 12.42% p.a. 9.97% p.a.
Index 8.81% 1.64% -4.51% 6.31% p.a. 3.93% p.a. 9.63% p.a. 8.96% 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
2023 Fonds 8.03% 2.71% 10.96%
Index 7.05% 1.64% 8.81%
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%

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.



