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Portfolio & Marktumfeld

Neben der anhaltenden Geldschwemme der Notenbanken wurde
auch das Corona-Hilfspaket in der Héhe von USD 1.9 Milliarden von
US-Prasident Biden gutgeheissen, was sich positiv in den
Aktiennotierungen niederschlug. Der Gesamtmarkt (SPI) gewann im
Berichtszeitraum 6.70%. Die Small Caps legten um 4.78% und die
Mid Caps um 6.30% zu. Die Large Caps erzielten eine Performance
von 6.85%. Die Ubergewichtung von industriellen Firmen im Fonds
fuhrte dazu, dass dieser 6.88 avancierte. Er schnitt somit besser ab
als die Benchmark, die 6.16% anstieg.

Die Monatsperformance des SaraSelect Portfolios wurde
massgeblich durch folgende Holdings beeinflusst. Die grossten
positiven Beitrdge wurden von Bachem (120 BP), Sika (83 BP), Also
(82 BP), Interroll (60 BP) und Belimo (58 BP) erzielt. Negativ wurde
die Performance beeinflusst durch das Nichthalten von Kihne +
Nagel (-97 BP), Adecco (-35), Julius Bér (-33 BP), Temenos (-28 BP)
und Straumann (-28 BP). Nach wie vor werden die Gewinnaussichten
der Unternehmen deutlich nach oben revidiert, was mit dem
anhaltenden Alternativenmangel weiterhin fur Aktien spricht

Aufgefallen...Bachem —was wirklich zahlt

Die Firma Bachem hat in den letzten 3 Monaten sehr gut aufgezeigt,
worum es beim Investieren gehen sollte und welchen Interessen die
Borse kurzfristig erliegt. So wurde die Aktie von CHF 410.—Anfang
Jahr ohne ersichtlichen Grund vom Markt auf CHF 320.—zurlickge-
stuft, um dann dank exzellenter 2020 Zahlen, welche die hervorra-
gende Positionierung der Firma in strukturell stark wachsenden Be-
reichen bestatigten, wieder auf den urspriinglichen Kurs von CHF
410.—zu steigen. «Much ado about nothing», leider braucht ein
Grossteil der Finanzindustrie Volatilitdt und lebt deshalb von sehr
kurzfristigem Vorgehen und Handeln, wo hingegen der langfristig ori-
entierte Anleger gut beraten ist, seine Selektion unabhéngig der gan-
gigen Borsenmeinung aufgrund von langerfristigen Opportunitaten
durch zu fuhren.

Bei Bachem sind ja die Fakten die, dass sie in einem Markt operieren,
welcher dank seiner aktuellen Grésse von iber CHF 1 Mrd. und sei-
nem strukturellen Wachstum wegen der Bedirfnisse der Menschheit
an potenten Wirkstoffe (APIs), Uber ein stattliches Potential verfiigen.
Dazu kommt, dass die vielen Pharmafirmen, welche historisch ge-
wachsen noch Uber peptidische Aktivitaten verfiigen, aufgrund der
Hang zur Fokussierung diese in der Tendenz auslagern an Spezialis-
ten wie Bachem, der mit seinen ca. 40% klarer Marktfuhrer ist.

Weiter bieten sich Potentiale zur Umsatzverdoppelung dank dem Auf-
kommen von Oligonucleotiden Wirkstoffen, welche mit den gleichen
Downstream Prozessen und damit technologisch risikolos umgesetzt
werden kdnnen.

Deshalb ist die optisch hohe Bewertung (KGV 57x) oder ein DCF ab-
geleiteter Wert irrefihrend, zumal die klaren Marktfiihrer in stark
wachsenden Segmente teuer sein missen, da sie dank Marktanteils-
gewinnen in wenigen Jahren in ihre Bewertungen hineinwachsen.
Man muss da schon eine risikoadjustierte Bewertung vornehmen,
welche neben den rein finanzmathematischen auch realwirtschaftli-
che Faktoren miteinbezieht. Hierzu gehdren neben den Marktgege-
benheiten, der Bilanz aber vor allem das Aktionariat, wo ein diszipli-
nierender Kernaktionar und Griinder fur den notwendigen Horizont
und Weitsicht besorgt ist.

Das Problem ist: Die Analysten flirten mit den Aktien, die
Investoren sind mit ihnen verheiratet.

André Kostolany

alle Daten per 31.03.2021

Allokation Segmente

100%

91.4%

80%

69.5%

60%

40%

20% -

23.3%

0% -
SMIM Mid Caps Small Caps

m SaraSelect P CHF = SP| Small & Mid Cap Index

Allokation Branchen

5.99% 0.0%

12.9% = Industrieunternehmen

= Technologie
0:0% .
= Verbrauchsgtter

16.6% u Gesundheitswesen
61.6%

Grundstoffe

= Verbraucherservice

Branchen relativ zur Benchm

Industrieunternehmen

Technologie
Verbrauchsguter
Gesundheitswesen
Grundstoffe
Verbraucherservice
Finanzdienstleistungen
Telekommunikation

Versorger

-30% -15% 0% 15% 30%

Bewertungen

35

25 28.5 1281

- -

KGV 2021 EV/EBITDA 2021 Preis-/Buchwert Div.rendite (%)

mSaraSelect P CHF = SP| Small & Mid Cap Index

VV Vermégensverwaltung AG
Chamerstrasse 12c + CH-6300 Zug
T+41417204790 « F+4141 7204791
info@vv-ag.ch * www.vv-ag.ch



VV Report — SaraSelect P CHF [vv] vermégensverwaltung ag

Committed to Swiss Values

Marz 2021
Graosste Positionen Fondsprofil & Kennzahlen
Bachem Holding AG 7.63% 0.24% Vermogensverwalter VV Vermdgensverwaltung AG
ALSO Holding AG 7.16% 0.55% Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA
Sika AG 6.48% 0.00% Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
Logitech International SA 5.26% 4.16% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
LEM Holding SA 5.25% 0.33%
Interroll Holding AG 4.50% 0.49%
Daetwyler Holdgi]ng AG 4.47% 0.59% Valoren-Nr. 123406
Belimo Holding AG 4.43% 1.36% ISIN CHO0001234068
Bossard Holding AG 3.90% 0.81% Auflage 01.02.1996
Gurit Holding AG 3.28% 0.11% Management Fee 1.50% p.a.
Bell Food Group AG 3.28% 0.13% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Schindler Holding AG 2.75% 1.66% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Bucher Industries AG 2.69% 1.68% ) [}
Vifor Pharma AG 2.65% 0.49% L2 2 8 & 3
Bobst Group SA 2.48% 0.19% Fondsvermdgen CHF 1261.0 Mio.
Total Top 15 66.20% 12.78% Inventarwert pro Anteil CHF 1'959.38
Hist. Volatilitat* 17.45% p.a.
Tracking Error* 7.61% p.a.

*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds 7.95% 6.88% 62.52% 12.38% p.a. 18.15% p.a. 11.56% p.a. 10.93% p.a.
Index 8.98% 6.16% 44.83% 9.73% p.a. 12.63% p.a. 10.48% p.a. 9.96% p.a.
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Ausschuttungen pro Anteilschein
Jahr Dividende Kapitalgewinn* Total
% 5% 2020 10.00 0.00 10.00
20 1% 2019 2.40 6.40 8.80
2018 0.00 10.00 10.00
15 I 3% 2017 2.80 10.00 12.80
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o 2012 5.00 5.00 10.00
5 -1% 2011 7.20 4.80 12.00
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mmmm Ausschiittung Ertrag = Ausschiittung Kapitalgewinn *Unterliegt fiir Privatpersonen mit Domizil Schweiz nicht der Einkommensteuer.
---=-- Rendite SaraSelect (r.Sk.) ---=-- Rendite 10J. Eidgenosse (r.Sk.)
Monatliche Entwicklung
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr
2021 Fonds 1.08% -0.08% 6.88% 7.95%
Index 0.67% 1.98% 6.16% 8.98%
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%
2017 Fonds 4.91% 6.25% 3.36% 5.97% 2.41% 0.26% 1.69% -1.33% 3.82% 3.30% 1.86% 2.66% 41.06%
Index 2.11% 4.78% 2.76% 5.70% 2.91% -0.99% 2.44% -0.79% 2.51% 3.67% -0.35% 1.78% 29.71%
2016 Fonds -4.55% 2.84% 5.78% 2.20% 4.94% -2.76% 6.00% 7.46% 1.47% -1.01% -2.12% 4.28% 26.48%
Index -3.63% -0.08% 3.56% 0.75% 4.00% -3.77% 4.08% 1.66% 1.05% -1.52% 0.54% 2.41% 9.01%

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.



