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Portfolio & Marktumfeld

Der Dezember erwies sich fur die Aktienméarkte als nochmals
starker Monat. Aufkommende Angste beziglich Omikron
wurden negiert. Der Gesamtmarkt (SPl) gewann im
Berichtszeitraum 5.87%. Die Small Caps legten um 3.69%
und die Mid Caps sogar um 5.40% zu. Die Large Caps
erzielten eine Performance von 6.03%. Die Ubergewichtung
von Marktfiihrern im Fonds fuhrte dazu, dass dieser 5.62%
avancierte. Er schnitt somit besser ab als die Benchmark, die
5.24% anstieg.

Die Monatsperformance des SaraSelect Portfolios wurde
massgeblich durch folgende Holdings beeinflusst. Die
gréssten positiven Beitrdge wurden von Vifor (70 BP),
Bachem (55 BP), Datwyler (46 BP), Also (44 BP) und Sika (40
BP) erzielt. Negativ wurde die Performance beeinflusst durch
das Nichthalten von Kiuhne + Nagel (-52 BP) und Julius Bar (-
26 BP) sowie die Untergewichtungen in Lindt & Springli (-41
BP) sowie EMS (-22 BP). Mit dem Auftauchen von Omikron
rickt der Wirtschaftsaufschwung sowie die Inflation in den
Fokus der Anleger. Wird der Teuerungsdruck dauerhaft sein,
wir glauben es nicht.

Aufgefallen... Zur Rose’s Corporate Governance

Die langandauernde, unzureichende Corporate Governance
von Zur Rose wird durch ein weiteres ungliickliches Kapitel
bestatigt. Entweder gibt es unbestrafte Insiderverkaufe (Ma-
nagement oder Verwaltungsrat; vermutlich Walter Oberhansili,
CEO & Verwaltungsratsprasident) von tber 4 Mio. Franken 2
Tage vor einer relevanten Gewinnwarnung oder eine negative
Systemanderung (Verschiebung der Einfihrung des E-Re-
zept in Deutschland) wird von der Firma einfach unkommen-
tiert gelassen, beides fuhrt in den darauffolgenden Tagen zu
einem katastrophalen Ausverkauf und Kursriickgang von tber
20%.

Wo bleibt die Angleichung der Interessen mit den externen
Minderheitsaktionaren? Wo bleibt das verantwortungsvolle
Handeln? Wie kann man in ein solches Unternehmen inves-
tieren? Weshalb sind alle sogenannten ESG-Anbieter (Black-
rock, Credit Suisse, UBS und viele andere) in ein solches Un-
ternehmen engagiert? Warum schreitet die Aufsichtsbehdrde
nicht ein und verhéngt Sanktionen? Warum haben wir schon
seit vielen Jahren einen Trend zu immer mehr Regulierung,
alles unter dem Vorwand des "Anlegerschutzes”, aber die of-
fensichtlichsten Félle von Fehlverhalten bleiben ungeahndet?

In unseren Augen ist dies der Kulminationspunkt von systemi-
schem (zu wenig Selektion, zu viel gleichglltiges passives
Geld), regulatorischem (keine Sanktionierung von Fehlverhal-
ten) und Corporate-Governance-Versagen (klassischer Prin-
zipal-Agent-Konflikt und keine Trennung zwischen CEO und
Verwaltungsratsprasident). Die einzige Hoffhung, die wir fur
das Jahr 2022 haben sollten ist deshalb, dass es einen Wan-
del hin zu einer ausgewogeneren, weniger politischen und da-
her harteren Bestrafung eines derartigen Fehlverhaltens gibt.

Recht zu haben ist ein Grund mehr, keinen Erfolg zu
haben.

Nicolas Gomez Davila

alle Daten per 31.12.2021
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Fondsprofil & Kennzahlen

Fund Index Vermogensverwalter VV Vermdgensverwaltung AG
Bachem Holding AG 8.11% 1.20% Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA
Sika AG 6.72% 0.00% Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
ALSO Holding AG 6.09% 0.51% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
LEM Holding SA 5.38% 0.38%
Belimo Holding AG 4.91% 1.56% Valoren-Nr. 123406
Daetwyler Holding AG 4.71% 0.82% ISIN CH0001234068
Bossard Holding AG 4.57% 0.49% Auflage 01.02.1996
Interroll Holding AG 4.31% 0.77% Management Fee 1.50% p.a.
Bell Food Group AG 4.08% 0.17% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Vifor Pharma AG 3.66% 2.07% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Logitech International SA 3.45% 0.00% ) [}
Bobst Group SA 3.14% 0.17% Fkkkk
Huber + Suhner AG 2.68% 0.40% Fondsvermdgen CHF 1726.7 Mio.
Schindler Holding AG 2.62% 2.71% Inventarwert pro Anteil CHF 2'312.72
Chocoladefabriken Lindt & Spru 2.41% 3.65% Hist. Volatilitat* 15.85% p.a.
Total Top 15 66.84% 14.91% Tracking Error* 7.64% p.a.

Wertentwicklung im Uberblick

*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung

YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds 28.19% 5.62% 28.19% 26.50% p.a. 17.55% p.a. 17.17% p.a. 11.33% p.a.
Index 20.30% 5.24% 20.30% 19.05% p.a. 12.84% p.a. 13.98% p.a. 10.08% p.a.
Kumulierte Wertentwicklung seit Auflage Jahrliche Wertentwicklung seit Auflage
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Ausschuttungen pro Anteilschein
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Jahr Dividende Kapitalgewinn* Total
25 5% 2021 0.00 13.50 13.50
20 4% 2020 0.00 10.00 10.00
2019 2.40 6.40 8.80
15 3% 2018 0.00 10.00 10.00
10 20 2017 2.80 10.00 12.80
2016 5.40 9.05 14.45
5 1% 2015 4.00 6.70 10.70
2014 1.40 8.60 10.00
0+ 0%
.. 2013 2.60 7.40 10.00
-5 -1% 2012 5.00 5.00 10.00
969798990001 020304 0506 0708091011121314151617 181920
mmmm Ausschiittung Ertrag s Ausschiittung Kapitalgewinn *Unterliegt fur 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% 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%
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.



