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Die Unsicherheit Uber den weiteren Verlauf der Wirtschafts-
und Geldpolitik in den gro3en Volkswirtschaften fuhrte dazu,
dass die Weltbdrsen im Mai keinen klaren Trend erkennen
lieBen und uneinheitlich schlossen. Der Gesamtmarkt (SPI)
verlor in der Berichtsperiode 1.89%. Die Small Caps biissten
0.94% und die Mid Caps 1.65% ein. Die Large Caps
verzeichneten eine Performance von -1.96%. Die
Ubergewichtung des SaraSelect Fonds in globalen
Weltmarktfiihrern fuhrte zu einer Performance von -0.76%. Er
entwickelte sich damit besser als die Benchmark, die 1.58%
verlor.

Die relative monatliche Wertentwicklung des SaraSelect
Portfolios wurde massgeblich von den folgende Positionen
beeinflusst. Die grossten positiven Beitrage lieferten die Nicht-
Beteiligungen von Julius Béar (55 BP), Swisscom (29 BP),
Swatch Inhaber (26 BP) und Adecco (18 BP). Negativ
beeinflusst wurde die Performance durch Bell (-31 BP),
Interroll (-26 BP), Also (-23 BP), VAT (-18 BP) und Skan (-17
BP). Reichen die eingeleiteten MaRnahmen zur Straffung der
Zinsséatze und die bisherigen Auswirkungen der Bankenkrise
aus, um die Wirtschaft geniigend abzukiihlen?

Aufgefallen...Ypsomed

Der Burgdorfer «Packaging» Spezialist Ypsomed hat von den
starken Herausforderungen der Gesundheitsindustrie (Selbst-
medikation, Biologics, Generikas und Digitalisierung) weiter
profitieren kénnen. So hat die Gesellschaft im abgelaufenen
Jahr mit fast einer halben Milliarde Umsatz ein 19% Wachs-
tum der fortgefiihrten Geschafte in lokal Wahrungen aufge-
zeigt und damit bewiesen, dass die oben erwdhnten struktu-
rellen Treiber weiter zunehmen. Mit 35 neuen Projekten wurde
die Pipeline weiter Richtung 200 ausgebaut, dies mit beste-
henden und neuen Kunden, was im Vergleich noch vor 15
Jahren einer substantiellen Verbreiterung und Diversifikation
darstellt. Damals machte man Uber 70% der Umséatze mit
Sanofi und wurde folglich mit der hohen Abhangigkeit auf dem
falschen Fuss erwischt. Heute ergénzen neben Ypsomed nur
noch SHL Medical (Taiwan) und Becton Dickinson (USA) als
qualitative Anbieter von Autoinjektoren und Pens das Oligo-
pol, wobei ersterer 7 von 10 Ausschreibungen fir sich gewinnt
kann, dies sicherlich auch wegen seiner schweizerischen Her-
kunft und Qualitat. Weiter investiert die langfristig agierende
Gesellschaft direkt und mit Partnern massiv in eine eigene
Pumpe und deren Okosystem (Sensoren und Digitalisierung),
um den «Closed loop», welcher die richtige permanente Do-
sierung abzugebender Medikamente garantiert, standig zu
verbessern. Ab 2025 sollte auch dieser Bereich profitabel be-
trieben werden kénnen und damit die Gesamtprofitabilitét
massiv steigern helfen. Einziger Wermutstropfen ist der mit
26% immer noch sehr tiefe Free-Float, verstandlicherweise
will der Hauptaktionar (Griinder Willy Michel) sich nicht zu
glnstig verwassern lassen.

Das aktuelle 43x KGV 2024 scheint auf den ersten Blick teuer,
Ypsomed wird jedoch innert weniger Jahre in diese Bewer-
tung hineinwachsen.

«Jeder Erfolg ist nur die Eintrittskarte fuir ein noch schwie-
rigeres Problem».

Henry Kissinger

alle Daten per 31.05.2023
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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% MOHNINETAH
EMS-Chemie Holding AG 2.80% 1.63% kkkkk .
Fondsvermdgen CHF 1387.3 Mio.
Huber + Suhner AG 2.73% 0.43% . s
A i Inventarwert pro Anteil CHF 1'875.17
Logitech International SA 2.67% 2.78% . sk
) Hist. Volatilitat 16.77% p.a.
Forbo Holding AG 2.61% 0.45% .
Tracking Error* 5.25% p.a.
Total Top 15 58.62% 10.26% *Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung
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Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds 12.09% -0.76% 5.51% 9.77% p.a. 5.86% p.a. 12.21% p.a. 9.92% p.a.
Index 9.50% -1.58% 1.76% 6.58% p.a. 3.72% p.a. 9.20% p.a. 8.90% 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% 0.11% 1.68% -0.76% 12.09%
Index 7.05% 1.64% 0.77% 1.47% -1.58% 9.50%

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.



