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Allgemeiner Monatskommentar

In einem fiir die Markte ereignisreichen Monat Februar entwickelten sich vor allem die Aktien-
markte in Europa erfreulich. Der deutsche Aktienindex DAX stieg um 3,77% und damit etwas star-
ker als der breite europaische Index Stoxx Europe 600, der um 3,27% zulegte. In den USA gab
der breite S&P 500 um -1,21% nach, wahrend der Technologie-Index Nasdaq mit -2,55% ein gro-
Reres Minus verzeichnete. In Japan fiel der Nikkei-Index um -3,15%. Insgesamt gaben weltweite

Aktien, gemessen am MSCI World Index, um -0,60% nach — alle Index-Angaben auf Euro-Basis.

Die US-amerikanische Zollpolitik bestimmte die Stimmung an den Markten. Zu Beginn des Mo-
nats sorgte die Ankiindigung, unmittelbar Zélle auf Importe aus Mexiko und Kanada (je 25%) und
China (10%) zu erheben, fiir einen ersten Kursdampfer. Eingefiihrt wurden allerdings nur die Zolle
auf chinesische Importe, die anderen wurden in letzter Minute noch abgesagt, sodass es zu einer
Erleichterungs-Rallye kam. Aus den USA kamen weitere Zollideen, darunter 25% Einfuhrzoll auf
alle Stahl- und Aluminium-Importe. Gegen Ende des Monats kiindigten die USA an, die bis dahin

aufgeschobenen Zdlle gegen Kanada und Mexiko Anfang Marz doch einflihren zu wollen.

Im Rahmen dieser Zolldiskussionen erlebte vor allem der europdische Automobilsektor ein star-
kes Auf und Ab der Kurse. Auch die Inflation wurde dadurch beeinflusst: Die US-Inflationsrate
stieg im Januar auf 3,0% (2,9% im Dezember) im Vergleich zum Vorjahresmonat, und die Investo-
ren begannen, mit einer weiter steigenden Inflation zu rechnen. Gegen Monatsmitte begann die
US-Regierung Gesprache mit Russland mit dem Ziel, den Krieg in der Ukraine zu beenden. In der
Folge gab der Olpreis nach, und die européischen Aktienmarkte zogen dem US-amerikanischen

davon.

Starkster Profiteur war der europaische Verteidigungssektor aufgrund der anhaltenden Diskussion
um eine starke Erhéhung der nationalen Wehretats in Europa. Der Technologiesektor dagegen
gab am starksten nach, da die Investoren in der Berichtssaison héhere Gewinne vor allem bei den
Tech-Riesen erhofft hatten. Was den US-Aktienmarkt dartiber hinaus driickte, war das fallende
Verbrauchervertrauen, das den tiefsten Stand seit November 2023 erreichte, was vor allem auf
die Beflrchtung zurlickzufthren ist, dass der Konsum angesichts der US-Zollpolitik deutlich teurer
werden konnte. Der deutsche Aktienmarkt entwickelte sich dagegen ahnlich erfreulich wie seine
europaischen Pendants, da das Wahlergebnis der Bundestagswahl weitgehend den Erwartungen

entsprach.

An den Rentenmarkten machten sich vor allem die US-Zollpolitik (positiv flir US-Bonds) und die
Diskussionen um eine schuldenfinanzierte Erhéhung der Verteidigungsausgaben in Europa (ne-
gativ fur europaische Anleihen) bemerkbar. Starkster Performer waren 10-jahrige US[Staatsan-
leihen, deren Renditen um 33 Basispunkte auf 4,21% fielen. Die Rendite ihrer deutschen Pen-
dants fiel dagegen nur um 5 Basispunkte. Ahnlich die Entwicklung bei hochwertigen Unterneh-
mensanleihen, deren Renditen in den USA um 22 Basispunkte auf 5,08% zurlickgingen, die ihrer
Euro-Pendants jedoch nur um 8 Basispunkte auf 3,06%. Gold war im Februar erneut sehr ge-

sucht, einerseits aufgrund der Inflationssorgen, andererseits aufgrund des Unsicherheitsgefiihls in
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Europa, das mit der Diskussion um die Erhéhung der Verteidigungsausgaben einherging, und drit-
tens aufgrund starkerer Zentralbankkaufe. Die Feinunze verteuerte sich um 2,12% auf 2.857,83
US-Dollar
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DJE - Asien PA (EUR)

Die asiatischen Aktienmarkte entwickelten sich im Februar erneut sehr unterschiedlich. China und
Hongkong prasentierten sich sehr stark, da der Optimismus der Investoren rund um die chinesi-
sche KI-Anwendung DeepSeek grof3 ist. China gegenlber haben die USA einen Importzoll von
10% zusatzlich auf die bereits bestehen-
Sucht nach substanzstarken Aktien den Zolle eingefiihrt. Die Auswirkungen
dieses Schritts durften aber gering sein.
in der Wachstumsregion Asien ) . o
Auf der anderen Seite erlitten die Borsen
in Thailand, Indien und Indonesien
schwere Verluste. Insgesamt tiberwogen
die roten Zahlen in der Region, da sich auch hier die Sorge vor der restriktiven US-Zollpolitik auf
die Markte drickt. Das gilt auch fir Japan, wo die Marktteilnehmer zudem uber eine moglicher-
weise friher als erwartet kommende Leitzinserhéhung seitens der Bank von Japan spekulierten.
Auf Sektorenebene waren vor allem die Sektoren Telekommunikation, zyklische Konsumgtiter
und Immobilien gefragt. Die schwachsten Ergebnisse kamen aus den Sektoren Energie, Informa-
tionstechnologie und Versorger. In diesem Marktumfeld stieg der DJE — Asien um 2,97%. Im Mo-
natsverlauf passte das Fondsmanagement die Allokation an. Es erhdhte die Gewichtung u.a. der
Sektoren Konsumgiter & Service, Einzelhandel und Telekommunikation. Im Gegenzug reduzierte
es die Sektoren Industrie, Technologie und Versicherung. Durch die Anpassungen ging die Ak-

tienquote des Fonds von 96,93% auf 92,82% zuriick. Die Liquiditat stieg entsprechend auf 7,18%


https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0374456654_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0374456654_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://www.dje.de/de/investmentfonds/productdetail/LU0374456654/
https://www.dje.de/de/investmentfonds/productdetail/LU0374456654/
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DJE — Dividende & Substanz PA (EUR)

Die internationalen Aktienmarkte entwickelten sich im Februar unterschiedlich. In den USA flhrte
die Ankiindigung neuer Zélle durch die Trump-Administration zu einem Abverkauf an der Wall
Street. Insbesondere US-Technologiewerte mussten zum Teil deutliche Einbu3en hinnehmen,
weil die Gewinne der Tech-Riesen zum
Teil enttauschten. In Europa hingegen un-
Sucht nach unterbewerteten und

terstutzten Hoffnungen auf eine Beilegung
dividendenstarken Aktien ) ) ) .

des Ukraine-Konflikts und die Aussicht auf
weitere Zinssenkungen die Markte. Auch
die Borse in Hongkong legte im Berichts-
zeitraum deutlich zu. Insgesamt nahm die Volatilitdt an den Aktienmarkten im Monatsverlauf zu.
Auf Sektorenebene waren weltweit eher defensive Titel gesucht, vor allem nichtzyklische Kon-
sumguter, Immobilien, Versorger und Pharma. Weniger gefragt waren die Sektoren Industrie, Te-
lekommunikation, Technologie und zyklische Konsumgdter. In diesem Marktumfeld gab der DJE —
Dividende & Substanz um -0,60% nach. Das Fondsmanagement passte die Allokation leicht an
und erhohte die Gewichtung u.a. der Sektoren Gesundheitswesen, Konsumgtter & Service und
Einzelhandel. Im Gegenzug reduzierte es die Sektoren Technologie, Industrie und Finanzdienst-

leister. Die Aktienquote stieg durch die Anpassungen auf 99,28% (Vormonat: 98,09%).


https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0828771344_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0828771344_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://www.dje.de/de/investmentfonds/productdetail/LU0828771344/
https://www.dje.de/de/investmentfonds/productdetail/LU0828771344/
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DJE - Europa PA (EUR)

In einem fiir die Markte ereignisreichen Monat entwickelten sich vor allem die Aktienmarkte in Eu-
ropa erfreulich mit den Markten GroRbritannien, Deutschland und der Schweiz an der Spitze. Eu-
ropaische Aktien profitierten von der Aussicht auf eine weitere Zinssenkung im Méarz und von den
Gesprachen zwischen den USA und Russ-
land mit dem Ziel, den Krieg in der Ukraine

Bevorzugt europaische Aktien mit an-

haltendem Gewinnwachstum zu be(.e.r.wden. Stérktstfer Profiteur war der
europaische Verteidigungssektor aufgrund
der anhaltenden Diskussion um eine
starke Erhéhung der nationalen Wehretats
in Europa, gefolgt von den Sektoren Finanzen, Telekommunikation und nichtzyklische Konsumgu-
ter, wahrend die Sektoren Technologie und Automobile, letzterer vor dem Hintergrund der US-
amerikanischen Zollpolitik, zu den Verlierern gehdrten. Vor diesem Markthintergrund stieg der
DJE — Europa um 1,81%. Das Fondsmanagement passte die Allokation des Fonds im Monatsver-
lauf an und erhdhte die Gewichtung der Sektoren Kreditinstitute, Konsumgdter & Service und
Bauwesen & Materialien. Im Gegenzug reduzierte es die Sektoren Gesundheitswesen, Nahrungs-
mittel & Getranke sowie Drogerie- & Lebensmittel. Die Aktienquote des Fonds stieg dadurch leicht

von 97,84% auf 98,34%. Die Liquiditat sank entsprechend auf 1,66%.


https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0159548683_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0159548683_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0159548683
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0159548683
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DJE - Gold & Ressourcen PA (EUR)

Im Februar gab der DJE — Gold & Ressourcen um -0,10% nach. Der XAU-Goldminenindex stieg
auf US-Dollar-Basis um 0,95% und in Euro gerechnet um 1,17% aufgrund des abwertenden
USDollars. Goldminenaktien entwickelten sich damit schlechter als der Goldpreis selbst. Der
Preis fir die Feinunze stieg um 2,12% auf
2.857,83 US-Dollar bzw. um 1,95% auf
2.754,60 Euro. Das Edelmetall war im
Februar aus verschiedenen Griinden ge-

Nutzt aktiv Chancen der Edelmetall-
und Rohstoffmarkte

fragt. Es war als sicherer Hafen gesucht,
da die US-Zollpolitik mit verschiedenen
Ankundigungen und Umsetzungen die Investoren verunsicherte. Die Marktteilnehmer rechneten
auch mit einer Zinssenkung seitens der US[Notenbank, da verschiedene US-Wirtschaftsdaten
wie der Einkaufsmanagerindex fir das verarbeitende Gewerbe schwach ausfielen. Mehrheitlich
erwarten die Marktteilnehmer Zinssenkungen von 75 Basispunkten bis zum Jahresende. Zugleich
wuchsen jedoch die Sorgen, dass die US-Zollpolitik das Inflationsrisiko steigern kdnnte. Beides —
die Aussicht auf niedrigere Zinsen und die Sorge vor steigender Inflation — begiinstigen Gold. Dar-
Uber hinaus profitierte Gold vom steigenden Unsicherheitsgefiihl in Europa, das mit der Diskus-
sion um die Erhéhung der Verteidigungsausgaben einherging, und von starkeren Zentralbankkau-
fen. Ausblickend sollte das fundamentale Umfeld fiir Gold weiterhin unterstiitzend bleiben und als
,sicherer Hafen" in unsicheren Zeiten, ob wirtschaftlich oder geopolitisch, gefragt bleiben. Auf Ein-
zeltitelebene kamen die starksten Einzeltitelergebnisse aus den Positionen der Goldbergbauun-
ternehmen Evolution Mining (Australien), Alamos Gold (Kanada) sowie des kanadischen Edelme-
tallhandels'Unternehmen Wheaton Precious Metals. Negativ wirkten sich dagegen u.a. die Posi-
tionen von den kanadischen Goldbergbauunternehmen Kinross Gold und IAMGold sowie vom
Bergbauunternehmen Cameco (Kanada) aus. Die Gewichtung von Goldminenaktien lag im Be-
richtszeitraum bei Uiber 62% und entspricht damit dem Niveau des Vormonats. Der Fokus liegt
weiterhin unverandert auf solide finanzierten Produzenten, die positive freie Cashflows auch bei
tieferen Goldpreisen generieren und darliber hinaus auch eine gewisse Wachstumsperspektive
haben. Breiter aufgestellte Rohstoff-/Chemietitel entwickelten sich im Februar generell besser als
Goldminenaktien: Der Rohstoffindex MSCI World Materials stieg um 1,40%, der CRB-Rohstoffin-

dex gab jedoch -0,80% nach — beide Indexangaben auf Euro-Basis.


https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0159550077_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0159550077_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0159550077
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0159550077
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DJE - Mittelstand & Innovation PA (EUR)

In einem fiir die Markte ereignisreichen Monat entwickelten sich vor allem die Aktienmarkte in Eu-
ropa erfreulich mit den Markten GroRbritannien, Deutschland und der Schweiz an der Spitze. Eu-
ropaische Aktien profitierten von der Aussicht auf eine weitere Zinssenkung im Méarz und von den
Gesprachen zwischen den USA und Russ-
land mit dem Ziel, den Krieg in der Ukraine
. zu beenden. Starkster Profiteur war der
standische Unternehmen aus der o

europaische Verteidigungssektor aufgrund

Setzt auf wachstumsstarke mittel-

BfC AR der anhaltenden Diskussion um eine
starke Erhéhung der nationalen Wehretats
in Europa, gefolgt von den Sektoren Finanzen, Telekommunikation und nichtzyklische Konsumgu-
ter, wahrend die Sektoren Technologie und Automobile, letzterer vor dem Hintergrund der US-

amerikanischen Zollpolitik, zu den Verlierern gehdrten.


https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU1227570055_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU1227570055_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU1227570055
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU1227570055
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DJE — Multi Asset & Trends PA (EUR)

In einem fir die Mérkte ereignisreichen Monat Februar entwickelten sich vor allem die Aktien-
markte in Europa erfreulich. Der deutsche Aktienindex DAX stieg um 3,77% und damit etwas star-
ker als der breite europaische Index Stoxx Europe 600, der um 3,27% zulegte. In den USA gab
der breite S&P 500 um -1,21% nach, wah-
rend der Technologie-Index Nasdaq mit -

Dynamische Multi-Asset-Strategie

2,55% ein groReres Minus verzeichnete.
In Japan fiel der Nikkei-Index um -3,15%.
Insgesamt gaben weltweite Aktien, ge-
messen am MSCI World Index, um -0,60%
nach — alle Index-Angaben auf Euro-Basis. In den USA fiihrte die Ankiindigung neuer Zoélle durch
die Trump-Administration zu einem Abverkauf an der Wall Street. Insbesondere US-Technologie-
werte mussten zum Teil deutliche EinbulRen hinnehmen, weil die Gewinne der Tech-Riesen zum
Teil enttduschten. In Europa hingegen unterstltzten Hoffnungen auf eine Beilegung des Ukraine-
Konflikts und die Aussicht auf weitere Zinssenkungen die Markte. Auch die Borse in Hongkong
legte im Berichtszeitraum deutlich zu. Insgesamt nahm die Volatilitat an den Aktienmarkten im
Monatsverlauf zu. An den Rentenmarkten machten sich vor allem die US-Zollpolitik (positiv fir
US-Bonds) und die Diskussionen um eine schuldenfinanzierte Erhéhung der Verteidigungsausga-
ben in Europa (negativ fur europaische Anleihen) bemerkbar. Starkster Performer waren 10-jah-
rige US-Staatsanleihen, deren Renditen um 33 Basispunkte auf 4,21% fielen. Die Rendite ihrer
deutschen Pendants fiel dagegen nur um 5 Basispunkte. Gold war im Februar erneut sehr ge-
sucht, einerseits aufgrund der Inflationssorgen, andererseits aufgrund des Unsicherheitsgefiihls in
Europa, das mit der Diskussion um die Erhéhung der Verteidigungsausgaben einherging, und drit-
tens aufgrund starkerer Zentralbankkaufe. Die Feinunze verteuerte sich um 2,12% auf 2.857,83
US-Dollar. Vor diesem Markthintergrund gab der DJE — Multi Asset & Trends um -0,35% nach.
Auf Sektorenebene waren weltweit eher defensive Titel gesucht, vor allem nichtzyklische Kon-
sumguter, Immobilien, Versorger und Pharma. Weniger gefragt waren die Sektoren Industrie, Te-
lekommunikation, Technologie und zyklische Konsumgtter. Auf Einzeltitelebene kamen die
starksten Ergebnisse von den chinesischen Internet-Konzernen Alibaba und Tencent sowie vom
US-amerikanischen Spieleentwickler Take Two Interactive. Dagegen wurde die Wertentwicklung
des Fonds u.a. beeintrachtigt durch den US-Internet-Konzern Alphabet, den US-Online-Handler
Amazon und den US-Finanzdienstleister Paypal. Das Fondsmanagement passte die Aktienalloka-
tion im Monatsverlauf moderat an und erhéhte die Gewichtung u.a. der Sektoren Versicherung,
Gesundheitswesen und Kreditinstitute. Im Gegenzug reduzierte es v.a. die Sektoren Technologie,
Einzelhandel und Industrie. Die Aktienquote sank durch die Anpassungen von 69,18% auf
68,41%. Die Anleihenquote blieb mir 22,21% (Vormonat: 22,19%) nahezu unverandert. Die Edel-
metallquote des Fonds stieg leicht von 7,01% auf 7,20%.

10


https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0159549145_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0159549145_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0159549145
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0159549145
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DJE — Short Term Bond PA (EUR)

Die internationalen Aktienmarkte entwickelten sich im Februar unterschiedlich. In den USA fiihrten
schwachere Wirtschaftsdaten und die Ankindigung neuer Zolle durch die Trump-Administration
zu einem Abverkauf an der Wall Street. Insbesondere US-Technologiewerte mussten zum Teil
deutliche Einbuf3en hinnehmen, weil die
Gewinne der Tech-Riesen zum Teil ent-

Zielt auf Stabilitat mit hochwertigen
téuschten. In Europa hingegen unterstitz-

Anleihen kurzer Laufzeit ) ]
ten Hoffnungen auf eine Beilegung des
Ukraine-Konflikts und die Aussicht auf wei-
tere Zinssenkungen die Markte. An den
Rentenmarkten machten sich im Februar vor allem die US-Zollpolitik (positiv fiir US-Bonds) und
die Diskussionen um eine schuldenfinanzierte Erhéhung der Verteidigungsausgaben in Europa
(negativ fir europaische Anleihen) bemerkbar. Starkster Performer waren 10-jahrige US-Staats-
anleihen, deren Renditen um 33 Basispunkte auf 4,21% fielen. Die Rendite ihrer deutschen Pen-
dants fiel dagegen nur um 5 Basispunkte. Auch bei hochwertigen Unternehmensanleihen war der
Renditertickgang von auf US-Dollar lautenden Papieren mit 22 Basispunkten auf 5,08% deutlich
starker als bei Euro-Papieren, deren Renditen nur um 8 Basispunkte auf 3,06% zuriickgingen.
Nur bei hochverzinslichen Anleihen hatten Eurol/Papiere die Nase vorn. Ihre Renditen sanken
um 19 Basispunkte auf 5,48%, die ihrer UST1amerikanischen Pendants um 5 Basispunkte auf

7,15%.

11


https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0159549814_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0159549814_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0159549814
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0159549814
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DJE - Zins & Dividende PA (EUR)

Die internationalen Aktienmarkte entwickelten sich im Februar unterschiedlich. In den USA fihrte
die Ankiindigung neuer Zélle durch die Trump-Administration zu einem Abverkauf an der Wall
Street. Insbesondere US-Technologiewerte mussten zum Teil deutliche Einbu3en hinnehmen,
weil die Gewinne der Tech-Riesen zum
Kombiniert Zinsen & Dividenden mit Teil enttauschten. In Europa hingegen un-

terstutzten Hoffnungen auf eine Beilegung

Aktienkurs-Gewinnen und zielt auf ) ) ) .
des Ukraine-Konflikts und die Aussicht auf

e weitere Zinssenkungen die Markte. Auch
die Borse in Hongkong legte im Berichts-
zeitraum deutlich zu. Insgesamt nahm die Volatilitdt an den Aktienmarkten im Monatsverlauf zu.
Auf Sektorenebene waren weltweit eher defensive Titel gesucht, vor allem nichtzyklische Kon-
sumguter, Immobilien, Versorger und Pharma. Weniger gefragt waren die Sektoren Industrie, Te-
lekommunikation, Technologie und zyklische Konsumguter. An den Rentenmérkten machten sich
vor allem die US-Zollpolitik (positiv fir US-Bonds) und die Diskussionen um eine schuldenfinan-
zierte Erhohung der Verteidigungsausgaben in Europa (negativ fir europaische Anleihen) be-
merkbar. Starkster Performer waren 10-jahrige US-Staatsanleihen, deren Renditen um 33 Basis-
punkte auf 4,21% fielen. Die Rendite ihrer deutschen Pendants fiel dagegen nur um 5 Basis-
punkte. In diesem Marktumfeld blieb der DJE — Zins & Dividende mit einem Plus von 0,06% stabil.
Auf der Anleihenseite konnte der Fonds von seinem Engagement in mexikanischen Staatsanlei-
hen profitieren, das im Berichtszeitraum aufgestockt wurde. Daneben wurden USD- und EUR-Un-
ternehmensanleihen mit Investment Grade Rating im Laufzeitensegment 2028-2035 zugekauft.
Auf der Aktienseite wirkten sich die Investments in den Sektoren Finanzwerte, zyklischer Konsum
und Gesundheit positiv auf die Fondsperformance aus. Hingegen entwickelten sich die Engage-
ments im Industrie- und Technologiesektor enttduschend. Auf der Einzeltitelebene kamen die
starksten Performance-Beitrdge vom chinesischen Internetkonzern Alibaba, der Deutschen Tele-
kom, die von ihrem starken US-Geschéaft profitierte, und vom Zementhersteller Holcim. Anderer-
seits enttduschte die Wertentwicklung beim taiwanesischen Halbleiterhersteller TSMC, dem US-
Internetkonzern Alphabet sowie beim japanischen Personaldienstleistungsunternehmen Recruit.
Im Monatsverlauf passte das Fondsmanagement im Aktienbereich die Landerallokation an und
erhohte den Anteil europaischer Aktien aus Bewertungsiiberlegungen, wahrend der Anteil in US-
Aktien deutlich verringert wurde. In der Sektorallokation wurde vor allem die Gewichtung der Sek-
toren Gesundheitswesen und Konsumgtiter & Service erhéht. Im Gegenzug reduzierte es in erster
Linie die Sektoren Technologie und Industrie. Die Aktienquote blieb mit 48,14% gegenuber
48,80% im Vormonat weitgehend unverandert. Die Anleihenquote blieb mit 50,50% (Vormonat:
50,77%) ebenfalls stabil. Die modifizierte Duration des Anleiheportfolios (inklusive Cash und Deri-
vate) wurde aufgrund der verstarkten schuldenfinanzierte Erhdhung der Verteidigungsausgaben
in Europa durch den Einsatz von Zinsderivaten von 3,98% auf 3,56% verringert. Die Investments
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im US-Dollar waren teilweise wahrungsabgesichert. Zum Monatsende hielt der Fonds 1,36% Li-

quiditat.
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DJE - Zins Global PA (EUR)

An den Rentenmarkten entwickelten sich die Renditen im Januar weitgehend seitwarts gegeniber

dem Vormonat. Die US-Notenbank belieR ihre Leitzinsen unverandert. Nachdem sie im Dezember
eine langsamere Gangart angekiindigt hatte, rechnen die Marktteilnehmer fiir 2025 mit 2-3 Leit-
zinssenkungen. Die Européische Zentral-

: - bank wiederum senkte wie erwartet die
Factsheet-PDF Investiert weltweit in Staats- und
. Leitzinsen um 25 Basispunkte (auf 2,75%
Unternehmensanleihen . - i
Einlagefazilitat und 2,90% Hauptrefinan-

Fondsprofil

zierungssatz). EZB-Prasidentin Christine

Lagarde signalisierte dartber hinaus noch
weitere Zinsschritte durch ihr Statement, dass das neutrale Niveau noch nicht erreicht sei, auch
weil die Wirtschaft des Euroraums im vierten Quartal entgegen den Erwartungen (+0,2% im Kon-
sensus) stagnierte. Zehnjahrige US[IStaatsanleihen schlossen Ende Januar mit 4,54% nahezu
unverandert gegeniiber dem Vormonat (4,57%). Bei ihren deutschen Pendants stieg sie um 9 Ba-
sispunkte auf 2,46% leicht an. Zwischenzeitlich jedoch belasteten Sorgen der Marktteilnehmer
bzgl. eines ausufernden US[Haushaltsdefizits und fiihrten zu einem Renditeanstieg 10-jahriger
US-Staatspapiere auf 4,79%. Die Renditen von Unternehmensanleihen mit Investment Grade-Ra-
ting veranderten sich im Monatsvergleich kaum. EUR-Anleihen notierten bei 3,15% (Vormonat:
3,18%) und ihre US[/Pendants bei 5,30% Rendite (Vormonat: 5,33%). Lediglich High Yield-Anlei-
hen in US-Dollar konnten mit einem Renditeriickgang von 29 Basispunkten starkere Kursgewinne
erzielen. In diesem Marktumfeld stieg der DJE — Zins Global um 0,13%. Der Fonds konnte von
seinem Engagement in US-amerikanischen Hochzinsanleihen profitieren, deren Risikoaufschlag
sich verringerte. Enttduschend entwickelten sich dagegen langer laufende italienische Staatsan-
leihen. Im Monatsverlauf stockte das Fondsmanagement kurzlaufende US-Treasuries auf und re-
duzierte daflir zum einen langlaufende italienische Staatsanleihen und zum anderen Hochzinsan-
leihen aus dem Bergbausektor. Ansonsten blieb das Portfolio weitgehend unverandert. Die modifi-
zierte Duration des Fonds ging von 5,15% auf 4,39% zurlick. Die Anleihenquote sank leicht von
98,25% auf 94,50%. Zum Monatsende hielt der Fonds 5,50% Liquiditat.
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DJE Gold & Stabilitatsfonds (PA)

Im Februar fiel der DJE Gold & Stabilitdtsfonds um -0,29% in der Fondswahrung Schweizer
Franken, stieg jedoch auf Euro-Basis um 0,31% aufgrund des gegeniiber dem Euro aufwertenden
Schweizer Frankens. Der Preis fur die Feinunze Gold stieg um 2,12% auf 2.857,83 US-Dollar
bzw. um 1,95% auf 2.754,60 Euro. Das Edelmetall war im Februar aus verschiedenen Griinden
gefragt. Es war als sicherer Hafen gesucht, da die US-Zollpolitik mit verschiedenen
Ankiindigungen und Umsetzungen die Investoren verunsicherte. Die Marktteilnehmer rechneten
auch mit einer Zinssenkung seitens der US-Notenbank, da verschiedene US-Wirtschaftsdaten wie
der Einkaufsmanagerindex fiir das verarbeitende Gewerbe schwach ausfielen. Mehrheitlich
erwarten die Marktteilnehmer Zinssenkungen von 75 Basispunkten bis zum Jahresende. Zugleich
wuchsen jedoch die Sorgen, dass die US-Zollpolitik das Inflationsrisiko steigern kénnte. Beides —
die Aussicht auf niedrigere Zinsen und die Sorge vor steigender Inflation — beglinstigen Gold.
Dariliber hinaus profitierte Gold vom steigenden Unsicherheitsgefiihl in Europa, das mit der
Diskussion um die Erhéhung der Verteidigungsausgaben einherging, und von starkeren
Zentralbankkaufen. Ausblickend sollte das fundamentale Umfeld fiir Gold weiterhin unterstiitzend
bleiben und als ,sicherer Hafen® in unsicheren Zeiten, ob wirtschaftlich oder geopolitisch, gefragt
bleiben. Die Goldquote blieb mit 29,54% (Vormonat: 29,82%) stabil. Der weltweite Aktienindex
MSCI World (inklusive Dividenden) gab im Februar um -0,86% nach. Die Subsektoren des Index
entwickelten sich Giberwiegend neutral bis leicht positiv. Relativ am besten (d.h. mit den héchsten
Kursgewinnen) schnitten die Sektoren Basiskonsumgiter, Energie (jeweils Gbergewichtet im
Fonds) und Immobilien (untergewichtet im Fonds) ab. Relativ am schwéachsten (d.h. mit den
hoéchsten Kursverlusten) waren die Sektoren Technologie, Nicht-Basiskonsumgliter (jeweils
untergewichtet im Fonds) und Telekommunikation (Ubergewichtet im Fonds). Insgesamt wirkte
sich die Sektorpositionierung des Fonds positiv gegentiber dem Weltaktienindex aus. Auf
Einzeltitelebene kamen die starksten Ergebnisse aus den Positionen der
Gesundheitsunternehmen Eli Lilly (USA) und EssilorLuxottica (Frankreich) sowie vom deutschen
Bdrsenbetreiber Deutsche Bérse. Negativ wirkten sich dagegen u.a. die Positionen der US-
amerikanischen Unternehmen Alphabet (Internet) und Amazon (Online-Handel) sowie vom
taiwanesischen Halbleiterhersteller TSMC aus. Die Aktienquote sank bis Monatsende auf 38,78%
(Vormonat: 40,46%). Anleihen, vor allem US[iStaatsanleihen und hochwertige US-
Unternehmensanleihen, entwickelten sich im Februar positiv. Der weltweite Anleihenindex
Barclays Global Aggregate Total Return Index stieg auf US-Dollar-Basis um 1,43%. Die
Anleihenquote des Fonds stieg leicht von 27,51% auf 28,02%.
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DJE Lux — DJE Multi Flex

Im Februar blieb der DJE Lux — DJE Multi Flex stabil mit einer Performance von 0,00%. Auf der
Anleihenseite konnte der Fonds von den gehaltenen Zielfonds profitieren, die in hochwertigen

USamerikanischen bzw. europaischen Unternehmensanleihen investieren. Auf der Aktienseite
kamen erfreuliche Ergebnisse von den ak-
tiv bzw. passiv gemanagten Zielfonds, die

Factsheet-PDF Der Dachfonds investiert Gberwie-
mit Fokus auf den europaischen Aktien-

gend in Zielfonds und in andere Wert-
Fondsprofil papiere

markt investieren. Auf der anderen Seite
beeintrachtigten vor allem die aktiv bzw.

passiv gemanagte Zielfonds die Wertent-
wicklung, die im US-amerikanischen Aktienmarkt investieren. Auch ein passiv gemanagter Ziel-
fonds mit Fokus auf den japanischen Aktienmarkt belastete die Wertentwicklung. Im Monatsver-
lauf passte das Fondsmanagement die Allokation deutlich an. Es kaufte zwei passiv gemanagte
Zielfonds mit Fokus auf den europaischen Aktienmarkt, der aus Sicht des Fondsmanagement wei-
teres Potenzial hat. Darliber hinaus eréffnete es eine neue Position in einem aktiven Zielfonds mit
Fokus auf die Investmentregion Asien, eine weitere in einem aktiven ETF, der in eine Auswahl
aussichtsreicher US-Aktien investiert, und eine dritte in einem passiven Zielfonds mit Fokus auf
den US-Finanzsektor. Im Gegenzug realisierte das Fondsmanagement Gewinne durch die Ver-
kaufe verschiedener aktiver bzw. passiver Zielfonds, die in Asien, Deutschland und vor allem in
den USA investieren. Durch die Anpassungen erhéhte sich das Engagement in den Regionen Eu-
ropa und Asien, auf der anderen Seite sank die Gewichtung der USA. Die Quote an Aktien- und
Mischfonds stieg von 70% auf 75%. Die Anleihenquote blieb mit 11% unverandert, die Zertifika-
tequote (v.a. Edelmetalle) ging leicht von 9% auf 8% zurlck. Die Liquiditat sank von 10% auf 6%.
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DWS Concept DJE Alpha Renten Global LC

Im Rentenportfolio wurde in polnische, mexikanische und sudafrikanische Staatsanleihen in loka-

ler Wahrung investiert. Daneben wurde jeweils eine Unternehmensanleihe aus dem Ol & Gas-
Sektor und Nahrungsmittelsektor erworben sowie eine Neuemission aus dem Handelssektor ge-
zeichnet. Die Gewichtung in Anleihen er-
hohte sich demzufolge von 65,49% auf
67,73%. Durch den Einsatz von Zinsderi-
vaten wurde die Zins-Sensitivitat des Ren-

Factsheet-PDF Zielt auf stetigen Ertrag durch Fokus

auf weltweite Anleihen

Fondsprofil
tenportfolios (modifizierte Duration inkl.

Derivate) von 3,79% auf 3,32% reduziert.

Die Cash Quote reduzierte sich auf 14,35%. Der Aktienanteil wurde mittels Derivate aktiv und dy-
namisch gesteuert. In der Landeralloaktion erfolgten Zukaufe bei deutschen und europaischen
Aktien, wahrend die Gewichtung von US-Titeln aus Bewertungsiiberlegungen verringert wurde. In
der Sektorallokation wurden Industriewerte aufgestockt, wahrend bei Banken und Versicherungen
Positionsreduzierungen vorgenommen wurden. Insgesamt wurde die Aktienquote aufgrund der
Unsicherheiten durch die Erhebung von US-Zéllen durch den Einsatz von Derivatabsicherungen
von 18,21% auf 3,44% im Vergleich zum Vormonat stark reduziert. Als Beimischung wurde in ein
Gold-ETC investiert. Der US-Dollar war zum Ende des Berichtszeitraum teilweise abgesichert.
Der DWS Concept DJE Alpha Renten Global Fonds schloss im Februar mit einem Wertzuwachs

von 0,43% wenig verandert.
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DWS Concept DJE Globale Aktien LC

Die internationalen Aktienmarkte entwickelten sich im Februar unterschiedlich. In den USA flhrte
die Ankiindigung neuer Zélle durch die Trump-Administration zu einem Abverkauf an der Wall
Street. Insbesondere US-Technologiewerte mussten zum Teil deutliche Einbu3en hinnehmen,
weil die Gewinne der Tech-Riesen zum
Teil enttauschten. In Europa hingegen un-
terstutzten Hoffnungen auf eine Beilegung
des Ukraine-Konflikts und die Aussicht auf

weitere Zinssenkungen die Markte. Auch

Investiert weltweit in Aktien

die Borse in Hongkong legte im Berichts-
zeitraum deutlich zu. Insgesamt nahm die Volatilitdt an den Aktienmarkten im Monatsverlauf zu.
Auf Sektorenebene waren weltweit eher defensive Titel gesucht, vor allem nichtzyklische Kon-
sumguter, Immobilien, Versorger und Pharma. Weniger gefragt waren die Sektoren Industrie, Te-
lekommunikation, Technologie und zyklische Konsumguter. In diesem Marktumfeld gab der DWS

Concept DJE Globale Aktien um -0,59% nach.
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DWS Concept DJE Responsible Invest LD

Die internationalen Aktienmarkte entwickelten sich im Februar unterschiedlich. In den USA flhrte
die Ankiindigung neuer Zélle durch die Trump-Administration zu einem Abverkauf an der Wall
Street. Insbesondere US-Technologiewerte mussten zum Teil deutliche Einbu3en hinnehmen,
weil die Gewinne der Tech-Riesen zum

Teil enttauschten. In Europa hingegen un-

Verantwortungsvoll in Aktien und

terstutzten Hoffnungen auf eine Beilegung
Anleihen investieren ) ) ) .

des Ukraine-Konflikts und die Aussicht auf
weitere Zinssenkungen die Markte. Auch
die Borse in Hongkong legte im Berichts-
zeitraum deutlich zu. Insgesamt nahm die Volatilitdt an den Aktienmarkten im Monatsverlauf zu.
An den Rentenmarkten machten sich vor allem die US-Zollpolitik (positiv fir US-Bonds) und die
Diskussionen um eine schuldenfinanzierte Erhdhung der Verteidigungsausgaben in Europa (ne-
gativ fur europaische Anleihen) bemerkbar. Starkster Performer waren 10-jahrige US-Staatsanlei-
hen, deren Renditen um 33 Basispunkte auf 4,21% fielen. Die Rendite ihrer deutschen Pendants
fiel dagegen nur um 5 Basispunkte. Auf Sektorenebene waren weltweit eher defensive Titel ge-
sucht, vor allem nichtzyklische Konsumgiiter, Immobilien, Versorger und Pharma. Weniger gefragt
waren die Sektoren Industrie, Telekommunikation, Technologie und zyklische Konsumgiter.
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FMM-Fonds P

Die internationalen Aktienmarkte entwickelten sich im Februar unterschiedlich. In den USA fiihrte

die Ankiindigung neuer Zélle durch die Trump-Administration zu einem Abverkauf an der Wall
Street. Insbesondere US-Technologiewerte mussten zum Teil deutliche Einbu3en hinnehmen,
weil die Gewinne der Tech-Riesen zum

Teil enttauschten. In Europa hingegen un-

Factsheet-PDF Der erste unabhangige Vermoégens-

terstutzten Hoffnungen auf eine Beilegung
verwalter-Fonds Deutschlands ) ) ) )
B des Ukraine-Konflikts und die Aussicht auf

weitere Zinssenkungen die Markte. Auch
die Borse in Hongkong legte im Berichts-

zeitraum deutlich zu. Insgesamt nahm die Volatilitdt an den Aktienmarkten im Monatsverlauf zu.
Auf Sektorenebene waren weltweit eher defensive Titel gesucht, vor allem nichtzyklische Kon-
sumguter, Immobilien, Versorger und Pharma. Weniger gefragt waren die Sektoren Industrie, Te-
lekommunikation, Technologie und zyklische Konsumguter. An den Rentenmérkten machten sich
vor allem die US-Zollpolitik (positiv fir US-Bonds) und die Diskussionen um eine schuldenfinan-
zierte Erhohung der Verteidigungsausgaben in Europa (negativ fir europaische Anleihen) be-
merkbar. Starkster Performer waren 10-jahrige US-Staatsanleihen, deren Renditen um 33 Basis-
punkte auf 4,21% fielen. Die Rendite ihrer deutschen Pendants fiel dagegen nur um 5 Basis-
punkte. Gold war im Februar erneut sehr gesucht, einerseits aufgrund der Inflationssorgen, ande-
rerseits aufgrund des Unsicherheitsgefiihls in Europa, das mit der Diskussion um die Erhéhung
der Verteidigungsausgaben einherging, und drittens aufgrund starkerer Zentralbankkaufe. Die
Feinunze verteuerte sich um 2,12% auf 2.857,83 US-Dollar. Der FMM-Fonds stieg vor diesem
Markthintergrund um 1,06%. Auf Einzeltitelebene kamen die stéarksten Ergebnisse von den deut-
schen Unternehmen Commerzbank, Deutsche Borse und Deutsche Telekom. Dagegen ent-
tauschten u.a. der US-amerikanische Infrastruktur-Dienstleister Quanta Services, das deutsche
Reiseunternehmen TUI, der taiwanesische Halbleiterhersteller TSMC und der US-Online[ JHand-
ler Amazon. Im Monatsverlauf passte das Fondsmanagement die Aktienallokation des Portfolios
an und erhohte die Gewichtung u.a. der Sektoren Telekommunikation, Gesundheitswesen und
Energie. Im Gegenzug wurden v.a. die Sektoren Technologie, Kreditinstitute, Versorger und Kon-
sumguter & Service reduziert. Die Aktienquote stieg dadurch von 64,42% auf 66,49%. Die Anlei-
henquote ging von 24,92% auf 20,00% zurtick. Das Fondsmanagement erdffnete auch eine Gold-

position mit einem Anteil von 2,25% am Portfolio.
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Rechtlicher Hinweis

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt des betreffenden Fonds
und das Basisinformationsblatt (PRIIPs KID), bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung tref-
fen. Darin sind auch die ausfihrlichen Informationen zu Chancen und Risiken enthalten. Diese
Unterlagen kénnen in deutscher Sprache kostenlos auf www.dje.de unter dem betreffenden
Fonds abgerufen werden. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte kann in deutscher Sprache

kostenlos in elektronischer Form auf der Webseite unter https://www.dje.de/media/DJE Web-

site/Dokumente/Footer/Zusammenfassung der Anlagerrechte DJE Invest-

ment_S.A. 112024.pdf abgerufen werden. Die in dieser Marketing-Anzeige beschriebenen Fonds

konnen in verschiedenen EU-Mitgliedsstaaten zum Vertrieb angezeigt worden sein. Anleger wer-
den darauf hingewiesen, dass die jeweilige Verwaltungsgesellschaft beschlieRen kann, die Vor-
kehrungen, die sie fiir den Vertrieb der Anteile Ihrer Fonds getroffen hat, gemaf der Richtlinie
2009/65/EG und Art. 32 a der Richtlinie 2011/61/EU aufzuheben. Alle hier verdéffentlichten Anga-
ben dienen ausschliellich Ihrer Information, kdnnen sich jederzeit &ndern und stellen keine Anla-
geberatung oder sonstige Empfehlung dar. Alleinige verbindliche Grundlage fiir den Erwerb des
betreffenden Fonds sind die 0.g. Unterlagen in Verbindung mit dem dazugehdrigen Jahresbericht
und/oder dem Halbjahresbericht. Die in diesem Dokument enthaltenen Aussagen geben die aktu-
elle Einschatzung der DJE Kapital AG wieder. Die zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen
sich jederzeit, ohne vorherige Ankiindigung, dndern. Alle Angaben dieser Ubersicht sind mit Sorg-
falt entsprechend dem Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung gemacht worden. Fir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch keine Gewahr und keine Haftung tbernommen wer-

den.

Fir die Fonds DWS Concept DJE Alpha Renten Global, DWS Concept DJE Globale Aktien und
DWS Concept DJE Responsible Invest gilt: Der Verkaufsprospekt und weitere Informationen sind
in deutscher Sprache kostenlos erhaltlich bei der DWS Investment GmbH, Mainzer Landstralle
11-17, 60329 Frankfurt am Main, und unter www.dws.de. Verwaltungsgesellschaft und Vertriebs-
stelle des Fonds ist die DWS Investment GmbH. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte kann
in deutscher Sprache kostenlos in elektronischer Form auf der Webseite unter www.dws.de/foo-

ter/rechtliche-hinweise/ abgerufen werden.
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DJE KAPITAL AG

Die DJE Kapital AG gehdrt zur DJE-Gruppe, kann sich auf rund 50 Jahre Erfahrung in der Vermo-
gensverwaltung stiitzen und ist heute einer der groRten bankenunabhangigen Finanzdienstleister
im deutschsprachigen Raum. Die Anlagestrategie, sowohl flir Aktien- als auch fiir Anleihen, be-
ruht auf der eigens entwickelten FMM-Methode, der eine systematische Analyse fundamentaler,
monetarer und markttechnischer Indikatoren zugrunde liegt. DJE folgt bei der Wertpapierauswabhl
Nachhaltigkeitskriterien, berlicksichtigt ausgewahlte nachhaltige Entwicklungsziele, vermeidet
oder verringert nachteilige Nachhaltigkeitsauswirkungen und gehért zu den Unterzeichnern der

,Prinzipien fur verantwortungsvolles Investieren® der Vereinten Nationen.

Kontakt

DJE Kapital AG
Pullacher StraRe 24
82049 Pullach

+49 (0)89 790453-667

info@dje.de
www.dje.de

Principles for
Responsible
Investment

=PRI
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