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  alle Daten per 31.07.2023 

Portfolio & Marktumfeld 

Die jüngsten Wirtschaftsdaten erhöhen die Chancen, dass die 
Wirtschaft in den USA und auch in Europa nur eine milde oder 
überhaupt keine Rezessionen durchmachen wird. Dies 
beflügelte die Aktienmärkte im Juli deutlich. Der Gesamtmarkt 
(SPI) gewann in der Berichtsperiode 0.44%. Die Small Caps 
gewannen 0.48%, während die Mid Caps sogar 2.32% 
avancierten. Die Large Caps wiesen eine Performance von 
0.04% auf. Die Übergewichtung des SaraSelect Fonds in 
globalen Weltmarktführern führte zu einer Performance von 
0.54%. Er entwickelte sich damit schlechter als die 
Benchmark, die 2.13% gewann. 
 
Die monatliche Wertentwicklung des SaraSelect Portfolios 
wurde massgeblich von folgenden Positionen beeinflusst. Die 
grössten positiven Beiträge lieferten Sika (31 BP), die 
Untergewichtung in Lindt & Sprüngli (20 BP), Also (18 BP), 
Belimo (18 BP) und Georg Fischer (18 BP). Negativ 
beeinflusst wurde die Performance durch das Nichthalten von 
Julius Bär (-40 BP), Adecco (-36 BP) sowie von Dätwyler (-33 
BP) und Lem (-21 BP). Die Halbjahresergebnisse sind 
mehrheitlich besser ausgefallen, als erwartet, was sich in 
diesen Titeln in einer deutlichen Höherbewertung 
manifestierte. 
 

Aufgefallen…amsOSRAM schärft Portfolio 
Die im Bereich der hochpräzisen Sensorik, Belichtung und Vi-
sualisierung tätige amsOSRAM, welche die Endmärkte Auto-
motive, Industrial/Medical und gewisse Konsumentenanwen-
dungen bedient, profitiert von den sekulären Megatrends der 
Digitalisierung, Smart Living (IoT) und Energie Effizienz & 
Nachhaltigkeit. Die neu von Aldo Kamper (CEO, ex Osram 
und Leoni) angeführte, von 4 auf 2 Mitglieder verkleinerte Ge-
schäftsleitung, wo Rainer Irle als kompetenter CFO (ex Siltro-
nic) offiziell seit 4 Wochen agiert, wird ihr Portfolio in den kom-
menden Quartalen hinsichtlich Profitabilität und strukturellem 
Wachstum schärfen. Dabei werden EUR 300-400 Mio. Um-
satz wegfallen, welche aber über EUR 100 Mio. Verluste ge-
nerieren. Dies wird ab 2025 eine jährliche Verbesserung des 
EBIT von EUR 150 Mio. ermöglichen. Das operative Zielmo-
dell sieht ein jährliches Umsatzwachstum des Kerngeschäfts 
im Umfang von 6-10% vor, bei einer bereinigten EBIT-Marge 
von 15%.  
 
Dafür wurde ein EUR 1.3 Mrd. Goodwill Abschreiber gebucht. 
Somit ist amsOSRAM eine der letzten, mit erheblichem Auf-
wertungspotential ausgestatteten globalen Tech-Aktien. Auch 
die mit einem Grosskunden (Apple) aufgegleiste microLED 
Fabrik in Malaysia (Investitionssumme EUR 850 Mio.) wird 
dem Kunden und der amsOSRAM einen weiteren sehr lukra-
tiven Markt eröffnen. Dabei haben all die involvierten Parteien 
ein grosses Interesse, diese technologisch herausfordernde 
Umsetzung gemeinsam zu Ende zu bringen.  
 
Bei einer EV/EBITDA 2023 Bewertung von 4.3x sind die sig-
nifikanten zukünftigen Verbesserungen noch lange nicht ein-
gepreist. 
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Allokation Branchen 
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Branchen relativ zur Benchmark 
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Bewertungen 
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«Das Wort «unmöglich» gibt es nur im Wörterbuch der 
Narren.» 
                                                         Napoléon Bonaparte 
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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 5.61% 0.41%

  Sika AG 5.22% 0.00%

  Bachem Holding AG 5.04% 0.86%

  LEM Holding SA 4.99% 0.39%

  Belimo Holding AG 4.91% 1.55%

  Bell Food Group AG 4.57% 0.17%

  Burkhalter Holding AG 3.66% 0.24%

  Daetwyler Holding AG 3.52% 0.43%

  Bobst Group SA 3.35% 0.00%

  Interroll Holding AG 3.25% 0.68%

  Bossard Holding AG 3.13% 0.40%

  Logitech International SA 3.01% 3.36%

  EMS-Chemie Holding AG 2.63% 1.64%

  Huber + Suhner AG 2.56% 0.43%

  Schindler Holding AG 2.52% 2.86%

  Total Top 15 57.97% 13.41%  
 

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 1408.4 Mio.            
Inventarwert pro Anteil CHF 1’856.62                           
Hist. Volatilität* 16.74% p.a. 
Tracking Error* 5.09% 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 

10.98% 0.54% 7.47% 7.54% p.a. 6.41% p.a. 11.93% p.a. 9.81% p.a. 

11.41% 2.13% 5.36% 6.82% p.a. 3.65% p.a. 9.30% p.a. 8.92% 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

2022 0.00 21.80 21.80

2021 0.00 13.50 13.50

2020 0.00 10.00 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  
*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% 10.98%

Index 7.05% 1.64% 0.77% 1.47% -1.58% -0.38% 2.13% 11.41%

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%  


