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  alle Daten per 31.01.2019 

Portfolio & Marktumfeld 

Nach dem schlechtesten Dezember seit dem Jahre 1931 
haben sich die Aktienmärkte im Januar massiv erholt, obwohl 
noch keine Einigung im Handelstreit erzielt wurde. Der 
Gesamtmarkt (SPI) gewann im Berichtszeitraum 6.96%. Die 
Small Caps legten 3.99% und die Mid Caps sogar 9.40% zu. 
Die Large Caps erzielten eine Performance von 6.55%. Die 
Übergewichtung der Small Caps im Fonds führte dazu, dass 
dieser mit 8.17% weniger zulegte die Benchmark mit 8.77%. 
 
Die Monatsperformance des SaraSelect Portfolios wurde 
massgeblich durch folgende Holdings beeinflusst. Die 
grössten positiven Beiträge wurden Also (101 BP), Interroll 
(82 BP), Lem (79 BP), Bobst (79 BP), Dätwyler (70 BP), 
Bossard (58 BP) und Huber + Suhner (45 BP)  erzielt. Negativ 
wurde die Performance beeinflusst durch das Nichthalten von 
Sonova (-62 BP), Straumann (-51 BP), Swiss Life (-47 BP), 
Temenos (-44 BP) und Baloise (-40 BP). Solange der 
Ausgang des Handelsstreites nicht geklärt ist, werden die 
Märkte volatil bleiben. Positiv stimmt die Märkte, dass das 
FED eine Pause bei den Zinserhöhungen eingelegt hat     

Aufgefallen… Interroll  
Die Effizienzmarkthypothese besagt, dass sämtliche Infor-

mantionen zu einer Gesellschaft unmittelbar sich in deren Ak-

tienpreis und somit deren Bewertung wiederspiegeln. Interroll 

beweist genau das Gegenteil. Manchmal kann es Jahre bzw. 

Jahrzehnte dauern, bis eine Firma aus dem Dornröschen-

schlaf geweckt wird und entsprechen am Markt richtig wahr-

genommen und bewertet wird. Noch nicht erreichte Mindest- 

Umsätze, Marktkapitalisierungen oder Tagesliquiditäten sind 

mehrheitlich dafür verantwortlich. Aber auch die Finanzkrise 

und die Währungskrise verhinderten einen effizienten Markt. 

Entsprechend gross und rasch ist dann der Preisanpassungs-

prozess, sobald solche Firmen den Erfordernissen gerecht 

werden und das System wieder funktioniert. So geschehen 

seit 2015, als sich der Aktienkurs von Interroll innert vier Jahre 

von CHF 450.—auf über CHF 1'800.—vervierfachte, nach-

dem die Aktie vorher während über 15 Jahren vom breiten 

Markt negiert wurde, dies obwohl allen klar sein musste, dass 

der immer noch vom gleichen CEO Paul Zumbühl exzellent 

geführte Intralogistiker vom aufkommenden e-commerce 

Trend stark profitieren würde. Heute ist die schuldenfreie, 

stark cash-generierende Gesellschaft im Sweet-spot und 

durfte mehrere positive Gewinnwarnungen aussprechen und 

ist mit einer EV/EBITDA 2019 von unter 16x relativ zu anderen 

sehr vernünftig bewertet. 

Vier Schlüsse dürfen gezogen werden. 1. Man kauft Manage-

ment 2. Die Alleinstellungsmerkmale sind entscheidend 3. 

Strukturelles Wachstum ist viel wichtiger als nur zyklisches 4. 

Geduld ist angesagt, Unterjährigkeit verleitet zu Fehlschlüs-

sen. 
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Allokation Branchen 
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Branchen relativ zur Benchmark 
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Bewertungen 
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Warum soll ich die zweitbeste Aktie kaufen, wenn ich die 
beste haben kann?   

                                                            Warren Buffet 
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Rechtlicher Hinweis: Die VV Vermögensverwaltung AG wendet bei der Zusammenstellung dieser Informationen die grösstmögliche Sorgfalt an. Dennoch besteht weder ein Anspruch noch eine 
Garantie bezüglich Genauigkeit, Vollständigkeit oder Richtigkeit der Angaben. Die historische Performance stellt keinen Indikator für die laufende oder zukünftige Performance dar. Die Performance-
daten lassen die bei der Zeichnung und Rücknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberücksichtigt. 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) erhältlich. 

Grösste Positionen 

Fund Index
  ALSO Holding AG 7.41% 0.33%
  LEM Holding SA 6.40% 0.28%
  Sika AG 5.87% 0.00%
  Bell Food Group AG 5.79% 0.27%
  Bossard Holding AG 5.27% 0.35%
  Bobst Group SA 5.16% 0.25%
  Belimo Holding AG 4.71% 0.88%
  Interroll Holding AG 4.50% 0.49%
  Bachem Holding AG 4.44% 0.23%
  Daetwyler Holding AG 4.25% 0.48%
  CPH Chemie & Papier Holding AG 3.68% 0.09%
  Logitech International SA 3.58% 2.59%
  Huber + Suhner AG 3.27% 0.43%
  Phoenix Mecano AG 3.26% 0.13%
  Bucher Industries AG 3.17% 0.83%

  Total Top 15 70.75% 7.63%  

 
 

Fondsprofil & Kennzahlen 

Vermögensverwalter VV Vermögensverwaltung AG 
 Marc Possa, (Stv. Thomas Buri) 
Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG 
Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG 
 
Valoren-Nr. 123406 
ISIN CH0001234068 
Auflage 01.02.1996 
Management Fee 1.50% p.a. 
Anlagestil Bottom-up Stock Picking 
Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC) 

 
Fondsvermögen CHF 667.1 Mio.            
Inventarwert pro Anteil CHF 1'257.65                           
Hist. Volatilität* 13.76% p.a. 
Tracking Error* 6.20% p.a. 
*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung 

Wertentwicklung im Überblick                                        

 YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage 

Fonds 
Index 

8.17% 8.17% -16.69% 16.67% p.a. 11.19% p.a. 13.22% p.a. 9.84% p.a. 

8.77% 8.77% -10.69% 10.08% p.a. 9.69% p.a. 11.95% p.a. 9.32% p.a. 
 

Kumulierte Wertentwicklung seit Auflage Jährliche Wertentwicklung seit Auflage 
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Ausschüttungen pro Anteilschein 
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Ausschüttung Ertrag Ausschüttung Kapitalgewinn
Rendite SaraSelect (r.Sk.) Rendite 10J. Eidgenosse (r.Sk.)

 
 

Jahr Dividende Kapitalgewinn* Total

2018 0.00 10.00 10.00

2017 2.80 10.00 12.80

2016 5.40 9.05 14.45

2015 4.00 6.70 10.70

2014 1.40 8.60 10.00

2013 2.60 7.40 10.00

2012 5.00 5.00 10.00

2011 7.20 4.80 12.00

2010 4.80 7.20 12.00

2009 4.00 6.00 10.00

2008 4.00 12.00 16.00  
 
*Unterliegt für Privatpersonen mit Domizil Schweiz nicht der Einkommensteuer.

Monatliche Entwicklung 
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr

2019 Fonds 8.17% 8.17%

Index 8.77% 8.77%

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%

2015 Fonds -9.53% 9.96% 4.55% 1.78% 0.80% -3.68% 1.93% -1.01% -1.59% 3.14% 4.50% 1.83% 12.01%

Index -7.00% 10.46% 1.98% 1.29% 0.08% -4.72% 5.96% -3.87% -3.08% 6.46% 3.61% 0.75% 11.01%

2014 Fonds 3.41% 0.57% 3.13% 1.42% -0.65% 0.67% -1.44% -0.70% -3.27% -0.29% 2.00% -1.21% 3.47%

Index 1.42% 4.05% 0.52% 1.30% 1.67% 0.63% -0.41% 2.08% -1.72% -0.46% 2.91% 0.30% 12.85%
 

 


