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Portfolio & Marktumfeld

Nach einem guten Start in den Monat November fiihrte die
neuentdeckte siidafrikanische Corona Variante (Omikron) zu
massiven Kursverlusten am Monatsende. Der Gesamtmarkt
(SPI) verlor im Berichtszeitraum 0.51%. Die Small Caps
biissten um 3.57% und die Mid Caps um 2.74% ein. Die Large
Caps erzielten eine Performance von 0.09%. Die
Ubergewichtung von gut positionierten Firmen im Fonds
fuhrte dazu, dass dieser 1.20% verlor. Er schnitt somit besser
ab als die Benchmark, die 2.82% einbUlsste.

Die Monatsperformance des SaraSelect Portfolios wurde
massgeblich durch folgende Holdings beeinflusst. Die
grossten positiven Beitrage wurden von Sika (99 BP) und Lem
(46 BP), sowie das Nichthalten von Julius Bar (53 BP),
Temenos (40 BP) und Kuhne + Nagel (38 BP) erzielt. Negativ
wurde die Performance beeinflusst von Bachem (-78 BP),
Bossard (-45 BP), Phoenix Mecano (-22 BP) und Interroll (-21
BP). Noch ist die Datenlage zu unsicher, um die Geféhrlichkeit
der neuen Virusvariante beurteilen zu konnen, was zu
erhohter Volatilitat an den Markten fiihren dirfte.

Aufgefallen...Bystronics Kapitalmarkttag

Das Management des Schneide, Biege und Automationsspe-
zialisten Bystronic hat am gestrigen Kapitalmarkttag einen
sehr motivierten und fahigen Eindruck hinterlassen. Dabei
wurde exemplarisch aufgezeigt, wo man dank Innovation
(10% aller Mitarbeiter, 80% entwickelt mit Kunden und 30%
mit positivem ESG Impakt) und vor allem Servicegeschaft
(von aktuell CHF 160m auf CHF 330m) die ambitiésen 2025
Ziele eines jahrlichen Wachstums von 8%, einer EBIT Marge
von >12% und eines RONOA von >25% erreichen wird. Dabei
machen die grdssten 10 Kunden (Firmen wie Caterpillar,
Schindler, John Deere, JCB und Liebherr) keine 5% des Ge-
samtumsatzes von CHF 800 Mio. im 2020 aus. Weiter sind die
OEM-kunden in sehr viel verschiedenen Endmarkten zu-
hause, so dass sich auch in dieser Hinsicht ein ausgegliche-
ner Mix bzgl. Zyklizitat ergibt.

Die oligopolistische Marktstruktur (Trumpf ~20%, Amada
~15% und Bystronic ~12%) sollte es ermdglichen, dass neben
héheren Margen auch eine Konsolidierung zugunsten der drei
fuhrenden stattfinden sollte. Gerade die Smart Factory Solu-
tion, wo man einem Kunden auf kleinstem Raum die volle Ent-
faltung seiner Schneide, Biege und Automatisationsméglich-
keiten aufzeigt, sollte dabei helfen, rasch auch neue Kunden
aufnehmen zu kdnnen.

Mit einer 2022 PE 32.5x, bzw. EV/EBITDA 16.2x erscheint die
Aktie nach dem guten Lauf der letzten Quartale wohl nicht
mehr als gunstig, sollten die ambitionierten 2025 Ziele aber
erreicht werden, entsprache dies einer 12.5x Bewertung, ohne
dabei die anfallenden Dividendenzahlungen mit zu beriick-
sichtigen.

Die Borse erfullt eine wirtschaftliche Funktion. Ohne sie
verbreiten sich neue Witze wesentlich langsamer.

Kurt Tucholsky

alle Daten per 30.11.2021
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Graosste Positionen Fondsprofil & Kennzahlen

Fund Index Vermogensverwalter VV Vermdgensverwaltung AG
Bachem Holding AG 7.93% 1.18% Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA
Sika AG 6.72% 0.00% Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
ALSO Holding AG 5.97% 0.50% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
LEM Holding SA 5.42% 0.39%
Belimo Holding AG 4.76% 1.51% Valoren-Nr. 123406
Interroll Holding AG 4.66% 0.83% ISIN CHO0001234068
Daetwyler Holding AG 4.46% 0.78% Auflage 01.02.1996
Bossard Holding AG 4.46% 0.48% Management Fee 1.50% p.a.
Bell Food Group AG 3.50% 0.18% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Logitech International SA 3.45% 0.00% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Bobst Group SA 3.23% 0.18% NGETA
Schindler Holding AG 2.66% 2.77% etk ok )
Huber + Suhner AG >.66% 0.37% Fondsvermdgen CHF 1637.7 Mio.
Vifor Pharma AG >.46% 1.40% Inventarwert pro Anteil CHF 2'203.08
Phoenix Mecano AG 2.38% 0.07% Hist. Volatilitat* 17.13% p.a.
Total Top 15 64.72% 10.63% Tracking Error* 6.93% p.a.

*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung

Wertentwicklung im Uberblick

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds 21.37% -1.20% 25.68% 21.96% p.a. 17.25% p.a. 16.42% p.a. 11.13% p.a.
Index 14.31% -2.82% 18.02% 14.51% p.a. 12.23% p.a. 13.41% p.a. 9.90% p.a.
Kumulierte Wertentwicklung seit Auflage Jahrliche Wertentwicklung seit Auflage
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Ausschuttungen pro Anteilschein
Jahr Dividende Kapitalgewinn* Total
2 5% 2020 0.00 10.00 10.00
20 4% 2019 2.40 6.40 8.80
2018 0.00 10.00 10.00
15 3% 2017 2.80 10.00 12.80
10 2% 2016 5.40 9.05 14.45
2015 4.00 6.70 10.70
5 1% 2014 1.40 8.60 10.00
0 % 2013 2.60 7.40 10.00
e 2012 5.00 5.00 10.00
-5 -1% 2011 7.20 4.80 12.00
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mmmm Ausschiitiung Ertrag fmmmm Ausschittung 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% 0.86% 3.79% 3.57% 3.73% 2.31% -3.52% 2.51% -1.20% 21.37%
Index 0.67% 1.98% 6.16% 0.58% 4.13% 2.42% 2.13% 2.25% -5.09% 1.52% -2.82% 14.31%
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.



