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Portfolio & Marktumfeld

Die weltweit ansteigenden Anleihensrenditen drickten auf die
Stimmung an den Aktienmérkten, was sich in einer erhdhten Volatilitat
niederschlug und Inflationssorgen hervorrief. Der Gesamtmarkt (SPI)
verlor im Berichtszeitraum 0.44%. Die Small Caps legten um 1.91%
und die Mid Caps um 1.98% zu. Die Large Caps erzielten eine
Performance von -1.06%. Das aktuelle Reflationsumfeld, welches
zurlickgebliebene Werte favorisiert, fihrte dazu, dass der Fonds
0.08% verlor. Er schnitt somit schlechter ab als die Benchmark, die
1.98% anstieg.

Die Monatsperformance des SaraSelect Portfolios wurde
massgeblich durch folgende Holdings beeinflusst. Die grossten
positiven Beitrage wurden von Déatwyler (29 BP), Bell (29 BP), Meyer
Burger (28 BP) und Also (22 BP) erzielt. Negativ wurde die
Performance beeinflusst durch Gurit (-48 BP), Bachem (-25 BP),
Bossard (-24 BP) sowie das Nichthalten von Straumann (-40 BP) und
Kuhne+Nagel (-23 BP). Mit den weiteren Lockerungsschritten wird
sich vor allem fir konjunktursensitive Unternehmen der Ausblick
aufhellen.

Aufgefallen...SPACs — der neue Hype

Beinahe taglich berichten Meldungen tber neue SPAC-Griindungen.
Vor allem in den USA ist das Geschéft in den vergangenen Monaten
geradezu explodiert, doch auch in Europa gibt es erste Deals. Zahlte
die Researchfirma Refinitiv in den ersten beiden Quartalen 2020 welt-
weit noch zusammen 43 SPAC-Deals, so waren es allein im dritten
Quartal bereits 83. Insgesamt wurden 2020 mehr als 200 SPAC-
Transaktionen mit einem Volumen von 64 Milliarden Dollar durchge-
zogen. Im vergangenen und diesem Jahr zusammen halt die US-
Bank Goldman Sachs Medien zufolge ein Marktvolumen von bis zu
300 Milliarden Dollar fur méglich - der SPAC-Markt befindet sich damit
langst auf Augenhdhe mit dem herkdmmlichen Geschéaft mit Bérsen-
gangen.

Der Begriff SPAC steht fiir "Special Purpose Acquisition Company",
also ein Unternehmen, das eigens gestartet wurde, um ein anderes
oder mehrere andere zu (ibernehmen. SPACs sind zunachst leere Fir-
menhillen, die gegriindet und an die Borse gebracht werden. Das so
eingesammelte Kapital von ein paar hundert Millionen Dollar steht
dem SPAC-Management - den Sponsoren zur Verfuigung, um auf die
Suche nach einer Firma zu gehen, die sie erwerben und in den SPAC-
Mantel Uberfihren kdnnen. So gesehen stellt der Weg Uber eine
SPAC eine Alternative zum klassischen Bérsengang dar. In der Regel
wird dabei die zu suchende Firma im Vorfeld genauer charakterisiert,
das Suchfeld also eingegrenzt. SPACs dienen als Kapitalbeschaf-
fungsmafinahme fiir Unternehmen, die sich dem Finanzmarkt 6ffnen
wollen. Sie erfordern allerdings deutlich weniger Arbeits- und Zeitauf-
wand als herkémmliche Bérsengange. Umfangreiche Roadshows, auf
denen Investoren tberzeugt werden missen, finden im SPAC-Ansatz
nicht statt. Damit sind diese Transaktionen in der Regel auch mit ge-
ringeren Kosten verbunden.

SPAC-Manager kdnnen sich mit ihnrem Abschluss aber nicht endlos
Zeit lassen. Meist betragt die Frist, binnen derer eine Ubernahme er-
folgen muss, maximal zwei Jahre. Gelingt in dieser Zeit kein Firmen-
kauf, so erhalten die Investoren ihr Geld zuriick. Auch Anleger, die mit
dem ausgewshlten Ubernahmeobjekt nicht zufrieden sind, kénnen vor
Abschluss des Mergers ihr Geld zuriickverlangen. Fragwiirdig kann
aber die Gewohnheit erscheinen, dass SPAC-Sponsoren in der Regel
20 Prozent der Anteile kostenlos erhalten. Aufgrund dieser Konstruk-
tion kdnnen sich fir die Manager auch Deals rechnen, die fir die Ub-
rigen Investoren eher unattraktiv erscheinen.

Wer gut essen will, kauft Aktien; wer gut schlafen will,
kauft Anleihen.

André Kostolany

alle Daten per 28.02.2021
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Fondsprofil & Kennzahlen

ALSO Holding AG 7.19% 0.55% Vermogensverwalter VV Vermdgensverwaltung AG
Bachem Holding AG 7.16% 0.24% Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA
Sika AG 6.37% 0.00% Fondsleitung J. Safra Sarasin Investmentfonds AG
LEMHolding SA 5.73% 0.33% Depotbank Bank J. Safra Sarasin AG
Logitech International SA 5.69% 4.16%
Daetwyler Holding AG 4.83% 0.59%
Interroll Holding AG 432% 0.49% Valoren-Nr. 123406
Belimo Holding AG 4.15% 1.36% ISIN CHO0001234068
Bossard Holding AG 4.00% 0.81% Auflage 01.02.1996
Gurit Holding AG 3.48% 0.11% Management Fee 1.50% p.a.
Bell Food Group AG 3.42% 0.13% Anlagestil Bottom-up Stock Picking
Schindler Holding AG 2.72% 1.66% Benchmark (Index) SPI Small & Mid Caps (SPISMC)
Bucher Industries AG 2.71% 1.68% NG3I
Bobst Group SA 2.68% 0.19% L2 8 8 8 4
Vifor Pharma AG 2.58% 0.49% Fondsvermdgen CHF 1141.3 Mio.
Total Top 15 67.02% 12.78% Inventarwert pro Anteil CHF 1'833.21
Hist. Volatilitat* 17.48% p.a.
Tracking Error* 7.86% p.a.
*Zeitperiode 3 Jahre, monatliche Betrachtung
Wertentwicklung im Uberblick
YTD 1 Monat 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage
Fonds 1.00% -0.08% 41.41% 7.95% p.a. 18.11% p.a. 10.95% p.a. 10.67% p.a.
Index 2.66% 1.98% 20.85% 6.84% p.a. 12.09% p.a. 9.85% p.a. 9.74% p.a.

Kumulierte Wertentwicklung seit Auflage
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Jahrliche Wertentwicklung seit Auflage
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Jahr Dividende Kapitalgewinn* Total
2020 10.00 0.00 10.00
2019 2.40 6.40 8.80
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

*Unterliegt fiir Privatpersonen mit Domizil Schweiz nicht der Einkommensteuer.

Monatliche Entwicklung

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr
2021 Fonds 1.08% -0.08% 1.00%
Index 0.67% 1.98% 2.66%
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.




