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Portfolio & Marktumfeld

Der Zusammenbruch der Silicon Valley Bank hat das globale
Finanzsystem erschiittert und dazu gefiihrt, dass die UBS die
Credit Suisse Ubernehmen musste. Der Gesamtmarkt (SPI)
gewann in der Berichtsperiode 1.70%. Die Small Caps
biissten 1.27% ein und die Mid Caps legten 0.99% zu. Die
Large Caps verzeichneten eine Performance von 1.94%. Die
Ubergewichtung des SaraSelect Fonds in globalen
Weltmarktfuhrern fuhrte zu einem Gewinn von 0.11%. Damit
schnitt er schlechter als die Benchmark ab, die um 0.77%
zulegte.

Die relative monatliche Wertentwicklung des SaraSelect
Portfolios wurde massgeblich von folgende Positionen
beeinflusst. Die grossten positiven Beitrége lieferten Interroll
(39 BP), die Untergewichtung in Baloise (21 BP), Also (17 BP)
und Forbo (15 BP). Negativ beeinflusst wurde die
Performance vom Nichthalten von Kiihne + Nagel (-57 BP),
Bossard (45 BP), Belimo (-31 BP), Gurit (-22 BP) und
Swisscom (-21 BP). Fuhrt die Bankenkrise zu einem
Umdenken der Notenbanken bei den néchsten Zinsschritten?

Aufgefallen... Interroll

«Rekord in Umsatz und EBIT in herausforderndem Jahr; Auf-
tragseingang unter Vorjahr» lautet die Headline des Ge-
schaftsabschlusses der Interroll, dem global fihrenden Anbie-
ter von Losungen fir den Materialfluss. Die Treiber dieser gu-
ten Entwicklung sind vor allem darin zu sehen, dass die Inter-
roll ein sehr starkes, von Nachholeffekten gepragtes H2 2022
hatte. Die Region EMEA (58% der Umsétze) wuchs v.a. dank
Deutschland sehr stark (+14.6% und +51%), in APAC (9% der
Umsatze) hingegen resultierte aufgrund der hohen Vorjahres-
basis und der langeren Lockdowns ein Rickgang um 35.5%
und die Region Americas (33% der Umsétze) konnte den
letztjahrigen Rekordumsatz nochmals um 3.5% steigern. Der
Ruckgang im Projektgeschaft scheint tempordrer Natur zu
sein, aufgrund der vielen Unsicherheiten gibt es leichte Ver-
schiebungen auf der Zeitachse. Grundsatzlich werden aber
global stark gestiegene Arbeitskosten zu mehr Automatisation
fuhren und der Trend hin zu E-Commerce nicht wieder ver-
schwinden, was dem Geschéaftsmodell von Interroll zutraglich
sein sollte. Das Jahr ist soweit gut angelaufen, eine Guidance
wird im Halbjahr erwartet und sollte kaum gréssere Uberra-
schungen beinhalten. Obwohl die Aktie seit Anfang Jahr um
einen Viertel zugenommen hat, ist ein langfristiges Investment
in diese hervorragend gefuhrte Firma jederzeit lohnenswert.
Fur die Alignierung der Interessen sorgt die Uber die letzten
22 angesammelte 2.9% Beteiligung des exekutiven Verwal-
tungsratsprasidenten Paul Zumbiihl, welcher nota bene noch
nie eine Aktie verkauft hat. Auch deshalb kann getrost auf eine
Cool-off Periode verzichtet werden, die langfristigen Interes-
sen aller Anspruchsgruppen sind so gewahrt.

Die Aktie, welche mit einer 2023 EV/EBITDA von knapp 20x
nicht billig ist, sollte aber vom strukturellen Rickenwind der
Automatisierung und des E-Commerce weiter beflligelt wer-
den und gehort damit in jedes gut aufgestellte Portfolio.

«Man muss Unmdégliches verlangen, um das Mdgliche zu
erreichen.»

Otto von Bismarck
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Graosste Positionen Fondsprofil & Kennzahlen
Fund Index Vermogensverwalter VV Vermdgensverwaltung AG
Bachem Holding AG 5.87% 0.89% Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA
ALSO Holding AG 5.36% 0.37% Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
Bell Food Group AG 5.09% 0.18% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
Sika AG 5.05% 0.00%
LEM Holding SA 4.79% 0.35% Valoren-Nr. 123406
Belimo Holding AG 4.20% 1.39% ISIN CHO0001234068
Daetwyler Holding AG 3.94% 0.45% Auflage 01.02.1996
Interroll Holding AG 3.92% 0.72% Management Fee 1.50% p.a.
Bossard Holding AG 3.63% 0.40% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Burkhalter Holding AG 3.00% 0.22% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Bobst Group SA 2.97% 0.00% nm[m
EMS-Chemie Holding AG 2.80% 1.63% *kdkkk " .
Huber + Suhner AG 2 73% 0.43% Fondsvermdgen ) CHF 1374.5 Mio.
Logitech International SA 2.67% 2.78% In'ventarwgr.t_pro Anteil CHF 1'858.27
Forbo Holding AG 2.61% 0-45% Hist \.IOIatIIItat* 18.48% p.a.
- - Tracking Error* 6.19% p.a.
Total Top 15 58.62% 10.26% *Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds 11.08% 0.11% -6.14% 16.24% p.a. 6.53% p.a. 12.31% p.a. 9.94% p.a.
Index 9.64% 0.77% -4.48% 10.99% p.a. 4.52% p.a. 9.62% p.a. 8.97% p.a.
Kumulierte Wertentwicklung seit Auflage Jahrliche Wertentwicklung seit Auflage
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Ausschuttungen pro Anteilschein

Jahr Dividende Kapitalgewinn* Total
2 5% 2022 0.00 21.80 21.80
20 2% 2021 0.00 13.50 13.50
A 2020 0.00 10.00 10.00
15 B EE F 2 % 2019 2.40 6.40 8.80
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5 1% 2013 2.60 7.40 10.00
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= Ausschiittung Ertrag mmmm Ausschiittung Kapitalgewinn *Unterliegt fur Privatpersonen mit Domizil Schweiz nicht der Einkommensteuer.
---u-- Rendite SaraSelect (r.Sk.) ---=-- Rendite 10J. Eidgenosse (r.Sk.)

Monatliche Entwicklung

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr
2023 Fonds 8.03% 2.71% 0.11% 11.08%
Index 7.05% 1.64% 0.77% 9.64%
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.



