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  alle Daten per 31.08.2023 

Portfolio & Marktumfeld 

Steigende Zinsen, die Herabstufung der Bonität der USA 
sowie neuaufkommende Ängste um Chinas Immobilienmarkt 
belasteten im August die Börsen.  So verlor der Gesamtmarkt 
(SPI) in der Berichtsperiode -1.76%. Die Small Caps verloren 
-2.17%, während die Mid Caps sogar um -2.20% 
zurückgestuft wurden. Die Large Caps wiesen eine 
Performance von -1.65% auf. Die Übergewichtung des 
SaraSelect Fonds in globalen Weltmarktführern führte zu 
einer Performance von -0.85%. Er entwickelte sich damit 
besser als die Benchmark, die -2.20% verlor. 
 
Die monatliche Wertentwicklung des SaraSelect Portfolios 
wurde massgeblich von folgenden Positionen beeinflusst. Die 
grössten positiven Beiträge lieferten Schaffner (83 BP), Also 
(43 BP), die Untergewichtung in Swatch (29 BP) und Dufry (20 
BP) und Daetwyler (22 BP). Negativ beeinflusst wurde die 
Performance durch Sika (-41 BP), Lem (-25 BP) sowie von 
Huber+Suhner (-21 BP) und Meyer Burger (-20 BP). Die 
Halbjahresergebnisse sind gemischt ausgefallen, was sich in 
diesen Aktien zu erhöhter Volatilität führte. Die weiteren 
makroökonomischen Entwicklungen und ihre Auswirkungen 
auf die Inflation und die Zinsen werden für die Aktienmärkte 
weltweit entscheidend sein. 
 

Aufgefallen…Die Bedeutung von Kernaktionären 
Hinlänglich werden Kernaktionäre als den Freefloat und damit 
die Liquidität einer Aktie reduzierende Faktoren gesehen. Die 
Unterscheidung der SIX Börse ist, ob es sich um eine Privat-
person oder ein Family-Office handelt, welche nie in den 
Freefloat zählen, oder um Fonds, die ja per Definition jederzeit 
alles verkaufen dürfen und deshalb, auch wenn sie langfristig 
denken und agieren, immer in den Freefloat zählen.  
 
Neben diesem offensichtlichen und einzigen Nachteil über-
wiegen die immensen Vorteile, welche Kernaktionäre mit sich 
bringen. Neben der Disziplinierung des Managements und da-
mit der Gleichschaltung der Interessen Eigentümern und dem 
Management (Principal – Agent) sind dies v.a. die längeren 
Horizonte, dank welchen bessere Strategien und damit auch 
Geschäftsmodelle verfolgt werden können. Nur so können 
auch superiore Kulturen entstehen, welche bekanntlich den 
entscheidenden Unterschied ausmachen. Ein guter, im Ver-
waltungsrat präsenter Kernaktionär wird jeweils auch von 
möglichen Interessenten direkt angegangen und spielt dabei 
in den Gesprächen oft einen sehr wichtigen Part, weil er einem 
Übernehmer den Einstieg mittels seines Blocks vorab garan-
tieren kann.  
 
So geschehen bei der Firma Schaffner, welche zu einer sehr 
attraktiven Prämie von fast 80% von TE Connectivity über-
nommen wurde. Dabei wird exemplarisch ersichtlich, dass es 
dem Kernaktionäre Philipp Buhofer zusammen mit seinen VR-
Kollegen gelungen ist, sich für die grossen Verkaufssynergien 
ebenfalls vom Übernehmer bezahlen zu lassen. In diesem 
Sinn sind fähige, unternehmerisch vorgehende Kernaktionäre 
ein Segen für jede Gesellschaft.   
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Allokation Branchen 
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Branchen relativ zur Benchmark 
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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 6.09% 0.46%

  Bachem Holding AG 5.21% 0.90%

  Belimo Holding AG 4.90% 1.57%

  Sika AG 4.86% 0.00%

  Bell Food Group AG 4.76% 0.18%

  LEM Holding SA 4.76% 0.38%

  Daetwyler Holding AG 3.78% 0.47%

  Burkhalter Holding AG 3.66% 0.25%

  Forbo Holding AG 3.42% 0.44%

  Bobst Group SA 3.35% 0.00%

  Bossard Holding AG 3.13% 0.40%

  Interroll Holding AG 3.08% 0.66%

  Logitech International SA 3.02% 3.42%

  Stadler Rail AG 2.54% 0.72%

  CPH Chemie & Papier Holding AG 2.46% 0.12%

  Total Top 15 59.01% 9.95%  
 

Fondsprofil & Kennzahlen 

Vermögensverwalter VV Vermögensverwaltung AG 
 Marc Possa CFA, Stv. Thomas Buri CFA 
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 1401.4 Mio.            
Inventarwert pro Anteil CHF 1’840.91                           
Hist. Volatilität* 16.04% p.a. 
Tracking Error* 4.83% 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 

10.04% -0.85% 11.06% 4.24% p.a. 5.82% p.a. 11.37% p.a. 9.75% p.a. 

8.96% -2.20% 7.49% 4.05% p.a. 3.06% p.a. 8.95% p.a. 8.80% 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*

2022 0.00 21.80

2021 0.00 13.50

2020 0.00 10.00

2019 2.40 6.40

2018 0.00 10.00

2017 2.80 10.00

2016 5.40 9.05

2015 4.00 6.70

2014 1.40 8.60

2013 2.60 7.40  
*Unterliegt für Privatpersonen mit Domizil Schweiz nicht der Einkommensteuer.

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

2023 Fonds 8.03% 2.71% 0.11% 1.68% -0.76% -1.52% 0.54% -0.85% 10.04%

Index 7.05% 1.64% 0.77% 1.47% -1.58% -0.38% 2.13% -2.20% 8.96%

2022 Fonds -8.23% -4.38% -1.19% -2.46% -7.97% -7.92% 5.57% -4.05% -8.69% 6.25% 6.71% -2.52% -26.74%

Index -7.09% -4.35% 0.74% -2.71% -3.65% -7.70% 6.47% -4.14% -8.56% 4.32% 4.75% -1.27% -22.01%

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%  


