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Portfolio & Marktumfeld

Obwohl seit mehr als zwei Wochen ein Waffenstillstand gilt,
bleibt die Lage in der Strasse von Hormus angespannt.
Entsprechend verharrt der Olpreis auf erhohtem Niveau.
Gleichwohl kam es im April zu einer spirbaren Erholung an
den Markten. Der Swiss Performance Index (SPI) gewann im
Zeitraum 4.01%. Small Caps entwickelten sich mit einem Plus
von 2.20% unterdurchschnittlich, wahrend Large Caps um
4.13% zulegten. Mid Caps verzeichneten einen Anstieg von
3.70%. Die Ubergewichtung des SaraSelect-Fonds in eher
industriellen  Qualitdtsunternehmen  flihrte zu  einer
Performance von 7.52% und Ubertraf damit dem
Referenzindex, der um 3.58% stieg.

Die folgenden Positionen hatten im vergangenen Monat einen
wesentlichen Einfluss auf die relative Performance des
SaraSelect-Fonds. Die gréssten positiven Beitrage lieferten
Huber + Suhner (127 BP), Burkhalter (88 BP), Datwyler (54
BP), ams (47 BP) und Bachem (41 BP). Negativ wirkten sich
die Untergewichte in Julius Bar (-51 BP), Galderma (-50 BP),
Accelleron (-34 BP), Inficon (-23 BP) und unsere Uber-
zeuguingsposition in Bell (-20 BP) aus.

Sollte eine Einigung mit dem Iran zustande kommen, diirfte
dies zu einer Entspannung am Olmarkt fiihren, was die
Inflation dampfen und sich positiv in den Bewertungen an den
Aktienmarkten niederschlagen wiirde.

Aufgefallen... Sektorrotationen

Nach der Grundidee der Investmentuhr versuchen die Markt-
Strategen herauszufinden, in welcher Phase sich die Weltwirt-
schaft gerade befindet und in welchen Sektoren man entspre-
chend investiert sein muss. Dabei ist erstaunlich und immer
wieder eindriicklich, wie die Anderung der Erwartungshaltung
der zukiinftigen Gewinne relativ stark von einem Monat zum
nachsten andert (ist wohl der Geopolitik geschuldet), obwohl
die USA und dort der Tech-Sektor relativ dominant sind. So
gesehen erzeugten positive Gewinnerwartungsrevisionen fir
die Sektoren Industrie, Materialien, Energie (diesen Sektor
gibt es aber in der Schweiz nicht) fiir einen nachhaltigen Shift
in der Sektorallokation, so dass im April zuvor lange stark ver-
nachlassigte Sektoren auf einmal wieder von Zufliissen profi-
tieren konnten. Gepaart mit der Tatsache, dass etliche Short-
positionen, welche den Kursverlauf der letzten Quartale stark
nach unten gepragt hatten, simultan geschlossen werden
mussten, ergaben sich fir den April doch starke Avancen in
den vermeidlichen Zyklikern.

Die relevante Frage ist dabei, was auf der Ebene der Inflation
und des Wachstums in den USA oder weltweit geschieht. Un-
abhangig davon scheint es aber schon einen gewissen Rick-
fluss von in den USA allozierten Geldern nach Europa und so-
mit der Schweiz zu geben. Dies ist vermutlich darauf zurlick-
zufiihren, dass man das Klumpenrisiko USA und der Bigtechs
bewusst aktiv reduziert zu Gunsten ,langweiliger, aber umso
wichtiger Zykliker, welche die mechatronischen Fertigkeiten
mitbringen, um als Innovationsfilhrer die anhaltenden Me-
gatrends der Zeit mit intelligenten, performenden Systemen
weiter nachhaltig zu ermdglichen.

,Diskussion ist die Kunst, wohliiberlegt aneinander
vorbeizureden."

Clare Boothe Luce
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Fondsprofil & Kennzahlen

Fund Index Vermdbgensverwalter VV Vermoégensverwaltung AG

Daetwyler Holding AG 5.63% 0.33% Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA
Burkhalter Holding AG 5.43% 0.43% Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
Bachem Holding AG 5.17% 0.61% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
Huber + Suhner AG 5.15% 1.00%
VAT Group AG 4.53% 4.32% }/Sallﬁren-Nr. g;2|_|304§§1 234068
Bell Food Group AG 4.47% 0.10% Auflage 01.02.1996
SIG Group AG 4.40% 1.04% Management Fee 1.50% p.a.
Dottikon Es Holding AG 4.31% 0.31% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Phoenix Mecano AG 4.16% 0.07% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Logitech International SA 4.13% 3.06%
EMS-Chemie Holding AG 3.98% 1.25% Fondsvermdgen CHF 886.0 Mio.
SKAN Group AG 3.33% 0.16% Inventarwert pro Anteil P CHF 1°537.41
Sika AG 3.09% 0.00% Hist. Volatilitat* 13.00% p.a.
Stadler Rail AG 3.08% 0.37% Tracking Error* 5.78% p.a.

) ) *Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung
Belimo Holding AG 3.07% 1.95%
Total Top 15 63.92% 15.00%

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds 1.22% 7.52% 2.64% -5.17% p.a. -3.64% p.a. 6.56% p.a. 8.38% p.a.
Index 2.15% 3.58% 13.96% 5.25% p.a. 2.12% p.a. 7.22% p.a. 8.62% p.a.
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Monatliche Entwicklung

*Unterliegt flir Privatpersonen mit Domizil Schweiz nicht der Einkommensteuer.

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr
2026 Fonds 0.20% 1.15% -7.11% 7.52% 1.22%
Index 1.32% 3.20% -5.70% 3.58% 2.15%
2025 Fonds 6.11% -1.09% -5.14% 0.00% 6.92% 1.09% 1.84% -3.73% -3.69% 0.16% -2.42% 1.66% 0.96%
Index 6.46% -0.51% -2.98% 0.02% 5.69% 0.21% 2.16% 0.20% -1.67% 1.93% 0.40% 2.25% 14.67%
2024 Fonds -4.32% 1.05% 5.16% -2.77% 3.59% -2.63% -0.15% -0.85% 0.86% -7.91% -4.26% -1.77% -13.77%
Index -0.82% 0.85% 2.56% -1.88% 5.05% -1.56% 1.34% 0.44% -0.10% -3.74% -0.55% -0.29% 1.03%
2023 Fonds 8.03% 2.71% 0.11% 1.68% -0.76% -1.52% 0.54% -0.85% -3.41% -5.51% 6.15% 2.53% 9.31%
Index 7.05% 1.64% 0.77% 1.47% -1.58% -0.38% 2.13% -2.20% -3.69% -4.39% 6.16% 2.93% 9.62%
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%

Rechtlicher Hinweis: Die VV Vermdgensverwaltung AG wendet bei der Zusammenstellung dieser Informationen die grésstmdégliche Sorgfalt an. Dennoch besteht weder ein Anspruch noch eine
Garantie bezliglich 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 Ricknahme 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) erhaltlich.



