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Portfolio & Marktumfeld

Nach der Bankenkrise im Marz konzentrierten sich die
Marktteilnehmer wieder auf makrokonomische Themen wie
Rezession und Zinsentwicklung. Auch der April schloss mit
einer positiven Rendite ab. Der Gesamtmarkt (SPI) gewann in
der Berichtsperiode 3.62%. Die Small Caps gewannen 1.94%
und die Mid Caps 1.42%. Die Large Caps verzeichneten eine
Performance von 4.16%. Die Ubergewichtung des SaraSelect
Fonds in globalen Weltmarktfihrern fihrte zu einer
Performance von 1.68%. Damit schnitt er besser als die
Benchmark ab, die um 1.47% zulegte.

Die relative monatliche Wertentwicklung des SaraSelect
Portfolios wurde massgeblich von folgende Positionen
beeinflusst. Die grossten positiven Beitrége lieferten Datwyler
(70 BP), Bachem (38 BP), Phoenix Mecano (35 BP) und Bell
(19 BP). Negativ beeinflusst wurde die Performance durch die
Untergewichte von Julius Bér (-28 BP), Roche (-27 BP),
Temenos (-25 BP), Swisscom (-25 BP) sowie unsere Position
in Sika (-22 BP). Wir erwarten volatile Mérkte, die jedoch von
den Quartalsabschliissen positiv beeinflusst werden kénnten.

Aufgefallen...Bachem — Life Style Drugs

Bachem investiert hunderte von Mio. in zusatzliche Kapazita-
ten, grossmehrheitlich in der Schweiz, um der ansteigenden
Nachfrage nach ihren Wirkstoffen zukinftig weiter gerecht zu
werden. Weshalb steigt die Nachfrage nach peptidischen
Wirkstoffen. 1. Da man sie injektiert, muss man sie nicht tber-
dosieren (im Vergleich zur oralen Einnahme) 2. Weil sie syn-
thetisch hergestellt werden, kann man sie praziser der Zielwir-
kung anpassen. 3. Sie bauen sich somit auch rascher wieder
ab und sind 4. Billiger in der Produktion. Dies ist grundsatzlich
schon einmal positiv fur den Weltmarktfiihrer Bachem (ca.
40% Marktanteil). Nun kommt dazu, dass per Zufall der Wirk-
mechanismus der Diabetes Medikamente als Nebenwirkung
eine hungerstillende Eigenheit aufweist. Somit kdnnen tber-
gewichtige Personen anstatt Sport zu treiben und weniger zu
essen, von nun an einfach sich eine Dosis (wdchentlich oder
monatlich) injektieren und nehmen dabei ca. 20% ab, wie ge-
sagt, ganz ohne zusétzlichen Aufwand. Die monatlichen Kos-
ten werden aktuell je nach Produkt und Hersteller auf ca. CHF
1350.—beziffert und je nach Land und Body Mass Index (BMI)
von den Krankenkassen tibernommen. Der von Bachem her-
gestellt Wirkstoff macht dann ungeféhr 1-2% des Gesamtprei-
ses aus. Bei einem angenommenen jahrlichen Marktvolumen
von CHF 100 Mrd. wéren dies 1-2 Mrd. an Peptiden oder 400-
800 Mio. fir Bachem, welche heute gerade so viel Umsatz er-
zielt in konventionellen Bereichen. Die Population an Gberge-
wichtigen steigt taglich und verursacht dabei horrende gesell-
schaftliche Kosten.

Deshalb ist ein 45x KGV 2024 nicht exorbitant teuer, da Ba-
chem innert weniger Jahre in diese Bewertung hineinwachsen
wird. Tragischer ist eher die Tatsache, dass die Menschheit
wieder einen Ausweg findet, anstatt sich bemihen zu mis-
sen.

«Sei wie eine Briefmarke. Bleib an einer Sache dran, bist
du am Ziel bist.»

Josh Billings
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Grasste Positionen Fondsprofil & Kennzahlen
Fund Index Vermdgensverwalter VV Vermogensverwaltung 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% MOHMNETAH
EMS-Chemie Holding AG 2.80% 1.63% dokok ok ok " .
Fondsvermdgen CHF 1398.4 Mio.
Huber + Suhner AG 2.73% 0.43% . s
: f Inventarwert pro Anteil CHF 1’889.49
Logitech International SA 2.67% 2.78% . sk
A Hist. Volatilitat 17.32% p.a.
Forbo Holding AG 2.61% 0.45% . %
Tracking Error 5.37% 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 12.95% 1.68% -2.16% 13.14% p.a. 6.38% p.a. 12.44% p.a. 9.98% p.a.
Index 11.26% 1.47% -0.38% 9.38% p.a. 4.02% p.a. 9.63% p.a. 9.00% 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
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= Ausschiittung Ertrag mmmm Ausschiittung Kapitalgewinn *Unterliegt fiir 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% 1.68% 12.95%
Index 7.05% 1.64% 0.77% 1.47% 11.26%
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 grosstmégliche 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 unberiicksichtigt. 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) erhaltlich.



