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Allgemeiner Monatskommentar

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten
jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Positiver Ausreifier
dabei war der deutsche Aktienindex DAX, der den Mai mit einem Plus von 2,06% beenden
konnte. Der breite europaische Index Stoxx Europe 600 gab um -1,56% nach. Der US-amerikani-
sche Index S&P 500 verlor -1,70%, und der Hongkonger Hang-Seng-Index verzeichnete mit -
0,19% ein nur moderates Minus. Insgesamt gaben weltweite Aktien, gemessen am MSCI World,
um -1,87% nach - alle Indexangaben auf Euro-Basis. Der Richtungswechsel an den Aktienmark-
ten ging einher mit einer sich verdndernden Bewertung der Risiken seitens der Marktteilnehmer.
Standen zuerst vor allem die Inflationsrisiken im Mittelpunkt, erlangten im Monatsverlauf zuneh-
mende Wachstumssorgen erhéhte Aufmerksamkeit. Mit den starker in den Fokus riickenden
Wachstumsrisiken stieg die Hoffnung der Marktteilnehmer auf eine weniger aggressive Erhéhung
der US-Leitzinsen in den kommenden Monaten. Die US-Notenbank bestatigte dies indirekt, indem
sie zwei Zinsschritte in Héhe von 50 Basispunkten im Juni und im Juli auf dann 1,75 bis 2,0% sig-
nalisierte, aber Spekulationen tber eine Erhdhung der Leitzinsen um 75 Basispunkte im Juni eine
Absage erteilte. Der Markt rechnete weiterhin mit US-Leitzinsen in einer Spanne von 2,50 bis
2,75% bis zum Jahresende. Auch wenn die Wachstumsrisiken die Inflationsrisiken im Mai tiberla-
gerten, letztere blieben weiterhin prasent. China lockerte seine Corona-Einschrankungen ein we-
nig, und die Européische Union verstandigte sich auf ein partielles Ol-Embargo gegen Russland.
Infolgedessen stieg der Preis fiir ein Barrel Ol der Sorte Brent von 108 auf 123 US-Dollar. In Eu-
ropa verstarkte sich der Inflationsdruck weiter mit einer Teuerung von 8,1% gegentiber dem Vor-
jahresmonat. Im April waren es noch 7,5%. In den USA hingegen ging die Teuerung leicht von
8,5% (Marz) auf 8,3% (April) jeweils gegeniiber dem Vorjahresmonat zurlick. Die Marktteilnehmer
gingen von einer ersten Zinserh6hung der Europaischen Zentralbank im Juli und insgesamt vier
Zinsschritten in Hoéhe von 25 Basispunkten im laufenden Jahr aus. Die Rentenmarkte in den USA
und in Europa reagierten unterschiedlich auf die Zinserwartungen. US-Staatsanleihen schnitten
im Mai besser ab, da man mit weniger aggressiven Zinserhdhungen rechnete. lhre europaischen
Pendants dagegen gaben nach vor dem Hintergrund der weiter steigenden Inflation und mehreren
zu erwartenden Zinserhéhungen seitens der EZB. Gold gab ebenfalls nach. Der Preis fiir eine
Feinunze fiel um -2,69% auf 1.837,35 US-Dollar.
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Fondsmanager:

Jorg Dehning
Factsheet-PDF

Fondsprofil
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FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG A"

DJE — Agrar & Ernahrung PA (EUR)

Der Krieg in der Ukraine bestimmt nach wie vor die Entwicklung der meisten Agrarrohstoffpreise.
Die EU hat der Ukraine nun Hilfe beim Getreideexport versprochen. In weniger als drei Monaten
sollen 20 Millionen Tonnen Getreide die Ukraine tber die EU-Infrastruktur verlassen, sagte EU-
Verkehrskommissarin Adina Valean. Der-
zeit passieren allerdings aufgrund logisti-

DJE - AGRAR & ERNAHRUNG scher Schwierigkeiten und massiver Kon-
SETZT AUF DEN DEMOGRAFISCHEN TREND trol chende M g
EINER WACHSENDEN WELTBEVOLKERUNG rolien nurunzureichende Viengen die

westlichen Landesgrenzen. Andererseits
gab es zum Monatsende Mai Meldungen,
dass Russland in Verhandlungen mit der
Turkei stehe, einen Schiffskorridor durch das Schwarze Meer fiir Getreide- und Dingemittelex-
porte zu schaffen. Indien wiederum erlaubt Weizenexporte bis auf Weiteres nur noch mit staatli-
cher Genehmigung. Somit diirften Indiens urspriinglich erwartete Exportmengen kaum erreicht
werden. Kurzfristig kbnnte dies den Fokus des Interesses auf den Anbau und die aktuellen An-
baubedingungen in Europa und den USA lenken. Wahrend Frankreich unter einer ldngeren Tro-
ckenperiode leidet, hat in den USA eine ungewdhnlich lange Kaltewelle die Aussaat — v.a. in
North Dakota — erheblich verzégert. Vor diesem Hintergrund bleibt das Risiko fiir weiter steigende
Lebensmittelpreise hoch, zumal die enormen Energiepreise die Nahrungsmittelproduktion zuséatz-
lich verteuern. Vor allem die niederlandische Gemiisezucht reduziert im Zuge der hohen Gaskos-
ten seine Angebotsmengen. Aus Verbrauchersicht werden damit unweigerlich preislich glinstigere
Handelsmarken attraktiver. Dementsprechend wurden Aktien dieser Anbieter zuletzt im Fonds

aufgestockt.
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https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0350835707_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0350835707_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0350835707
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0350835707

Fondsmanager:
Florian Bohnet (l.),

Moritz Rehmann (r.)

Factsheet-PDF

Fondsprofil
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DJE — Alpha Global PA (EUR)

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten
jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-
wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken seitens
der Marktteilnehmer einher. Standen zu-
erst vor allem die Inflationsrisiken im Mit-
DJE - ALPHA GLOBAL telpunkt, erlangten im Monatsverlauf zu-

R ALE SRR N nehmende Wachstumssorgen erhéhte

ANLEIHEN UND GOLD BEI

Aufmerksamkeit. Mit den starker in den
Fokus riickenden Wachstumsrisiken stieg
die Hoffnung der Marktteilnehmer auf eine
weniger aggressive Erhéhung der US-Leitzinsen in den kommenden Monaten. Der deutsche Akti-
enindex DAX konnte sich mit einem Plus von 2,06% behaupten. Der breite europaische Index
Stoxx Europe 600 gab -1,56% ab, in den USA ging der S&P 500 um -1,70% zurlick, und der
Hongkonger Hang-Seng-Index verzeichnete mit -0,19% ein nur moderates Minus. Insgesamt ga-
ben weltweite Aktien, gemessen am MSCI World, um -1,87% nach — alle Indexangaben auf Euro-
Basis. An den internationalen Aktienmarkten entwickelte sich im Mai nur knapp ein Drittel der
Sektoren positiv. Den mit Abstand hdchsten Kursgewinn konnte der Energiesektor verbuchen. Er-
freuliche Ergebnisse erzielten darliber hinaus unter anderem die Sektoren Kreditinstitute, Tele-
kommunikation und Chemie. Die Mehrzahl der Sektoren musste dagegen im Mai Verluste hinneh-
men. Die starksten Kursriickgange verzeichneten die Branchen Einzelhandel, Immobilien, Korper-
pflege & Arzneimittel, Automobile und Nahrungsmittel & Getranke. In diesem Marktumfeld korri-
gierte der Wert des DJE — Alpha Global um -3,82%. Der Fonds konnte im Mai v.a. von seinem
Engagement in den Sektoren Energie, Versorger, Telekommunikation und Reisen & Freizeit profi-
tieren. Auf Einzeltitelebene kamen die hdchsten Performancebeitrage v.a. von dem Mineralélkon-
zern Total Energies (Frankreich) und dem Ol- und Gaskonzern Equinor (Norwegen). Weitere er-
freuliche Ergebnisse erzielten u.a. auch das Telekommunikationsunternehmen Deutsche Telekom
(Deutschland), der Energiekonzern Chevron (USA), der Energieversorger Fortum (Finnland) und
der Pharmakonzern Pfizer (USA). Auf der anderen Seite beeintrachtigten im Mai v.a. die Bran-
chen Bauwesen & Materialien, Grundstoffe, Einzelhandel, Finanzdienstleister und Gesundheits-
wesen die Fondspreisentwicklung. Auf Einzeltitelebene enttduschten v.a. das Goldzertifikat, die
Schweizer Unternehmen Roche (Pharmazie), Nestlé (Nahrungsmittel) und Sika (Spezialchemie)
sowie das US-IT-Sicherheitsunternehmen Palo Alto Networks. Im Monatsverlauf reduzierte das
Fondsmanagement v.a. die Gewichtung der Sektoren Technologie, Kreditinstitute und Finanz-
dienstleister. Auf der anderen Seite stockte es v.a. die eher defensiven Sektoren Gesundheitswe-
sen, Versicherungen und Versorger auf. Auf Landerebene baute es v.a. US-amerikanische Positi-
onen ab und erhdhte den Anteil deutscher Werte. Die Aktienquote stieg zum Monatsende auf
73,85% (72,85% im Vormonat). Die Anleihenquote belief sich auf 13,39% (12,40% im Vormonat).
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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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Der Goldzertifikateanteil blieb mit 9,26% nach 9,01% nahezu stabil. Die Kassenquote ging von
5,74% auf 3,50% zuriick.
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Fondsmanager:
Dr. Jan Ehrhardt (0.),

Stefan Breintner

Factsheet-PDF

Fondsprofil

MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG A"

DJE — Asien PA (EUR)

Im Mai entwickelten sich die asiatischen Aktienmarkte unterschiedlich. In lokaler Wahrung konn-
ten die Bérsen in China (Shanghai), Hongkong, Taiwan und Japan positive Ergebnisse erzielen.
Die Markte Indien, Korea und Thailand gaben dagegen nach. Da die chinesischen Behorden die
Corona-Einschrankungen im Monatsver-
lauf etwas lockerten, verbesserte sich die

DJE - ASIEN Stimmung in der Industrie, und der Cai-
SUCHT NACH SUBSTANZSTARKEN AKTIEN - . . .

IN DER WACHSTUMSREGION ASIEN xin-Einkaufsmanagerindex stieg deutlich
um 2,1 Punkte auf 48,1 (ab dem Schwel-

lenwert 50 deutet diese Kennzahl auf
eine expandierende Wirtschaft hin). In
diesem Marktumfeld korrigierte der Wert des DJE — Asien um -1,08%. Sein Vergleichsindex
(100% MSCI Daily TR AC Far East Ex Japan) konnte sich mit -0,12% behaupten. Im Mai entwi-
ckelten sich die Sektoren der asiatischen Anlageregion tUiberwiegend negativ. Relativ am besten,
d.h. mit den héchsten Kursgewinnen, schnitten die Sektoren Industrie und Basiskonsumgtiter
(beide Ubergewichtet im Fonds) sowie Technologie (untergewichtet im Fonds) ab. Unterdurch-
schnittlich, also mit den gréRten Kursverlusten, beendeten die Sektoren Gesundheit und Versor-
ger (beide Uibergewichtet im Fonds) sowie Bauwesen & Materialien (untergewichtet im Fonds) den
Monat. Insgesamt wirkte sich die Sektorengewichtung im Mai negativ auf die Fondspreisentwick-
lung gegenuber dem breiten asiatischen Aktienmarkt aus. Auf Einzeltitelebene kamen die starks-
ten Performancebeitrage u.a. aus den Positionen bei den beiden Infrastrukturunternehmen Xinji-
ang Goldwind und Zhejiang Expressway (beide China), dem Chemiekonzern Kingboard (China)
und dem Halbleiterunternehmen TSMC (Taiwan). Auf der anderen Seite wurde die Fondsperfor-
mance durch verschiedene Einzelwerte belastet, darunter der Finanzdienstleister DBS Group
(Singapur), der Batteriehersteller Samsung SDI (Stdkorea) sowie die beiden Technologieunter-
nehmen Alibaba (China) und TechnoPro (Japan). Im Monatsverlauf erh6hte das Fondsmanage-
ment sein Engagement v.a. in den Sektoren Industrie, Einzelhandel und Gesundheitswesen. Im
Gegenzug wurde die Gewichtung der Sektoren Haushaltswaren und Technologie reduziert. Auf
Landerebene wurde v.a. die Gewichtung Hongkonger, indischer und japanischer Aktien erhéht.
Die Investitionsquote stieg auf 94,71% (93,04% im Vormonat). Per Monatsende waren auf Hong-
kong-, Singapur- und US-Dollar sowie auf japanische Yen lautende Werte teilweise wahrungsge-

sichert.
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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/investmentfonds/productdetail/LU0374456654
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0374456654

Fondsmanager:
Dr. Jens Ehrhardt

Factsheet-PDF

Fondsprofil
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DJE — Concept PA (EUR)

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten
jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-
wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken seitens
der Marktteilnehmer einher. Standen zu-
erst vor allem die Inflationsrisiken im Mit-
DJE - CONCEPT telpunkt, erlangten im Monatsverlauf zu-

MISCHT FLEXIBEL AKTIEN, ANLEIHEN UND .
AKTIENAHNLICHE WERTPAPIERE nehmende Wachstumssorgen erhdhte

Aufmerksamkeit. Mit den starker in den
Fokus rickenden Wachstumsrisiken stieg
die Hoffnung der Marktteilnehmer auf eine
weniger aggressive Erhéhung der US-Leitzinsen in den kommenden Monaten. Die Rentenmarkte
in den USA und in Europa reagierten unterschiedlich auf die Zinserwartungen. US-Staatsanleihen
schnitten im Mai besser ab, da man nun mit behutsameren Zinserhdhungen rechnete. Ihre euro-
paischen Pendants dagegen gaben nach vor dem Hintergrund der weiter steigenden Inflation und
mehreren zu erwartenden Zinserh6hungen seitens der EZB. Gold gab ebenfalls nach. Der Preis
flr eine Feinunze fiel um -2,69% auf 1.837,35 US-Dollar. In diesem Marktumfeld korrigierte der
Wert des DJE — Concept um -0,64%. Sein Vergleichsindex (75% MSCI World, 25% REX 1 year
Performance Index) gab -1,47% ab. An den internationalen Aktienmarkten entwickelte sich im Mai
nur knapp ein Drittel der Sektoren positiv. Den mit Abstand héchsten Kursgewinn konnte der
Energiesektor verbuchen. Erfreuliche Ergebnisse erzielten darliber hinaus unter anderem die
Sektoren Kreditinstitute, Telekommunikation und Chemie. Die Mehrzahl der Sektoren musste da-
gegen im Mai Verluste hinnehmen. Die starksten Kursriickgange verzeichneten die Branchen Ein-
zelhandel, Immobilien, Kérperpflege & Arzneimittel, Automobile und Nahrungsmittel & Getranke.
Der Fonds profitierte im Mai auf Einzeltitelebene v.a. von den guten Ergebnissen des finnischen
Energieversorgers Fortum, des 6sterreichischen Bauunternehmens Strabag, des franzdsischen
Mineral6lkonzerns Total Energies und des Bonner Telekommunikationsunternehmens Deutsche
Telekom. Auf der anderen Seite kamen negative Impulse v.a. von dem Basler Pharmakonzern
Roche sowie den beiden deutschen Unternehmen Sto (Baustoffe, Bauchemie) und Aurubis (Kup-
ferproduktion und -wiederverwertung). Das Fondsmanagement erhohte im Monatsverlauf v.a. die
Sektoren Versorger, Erddl & Gas und Telekommunikation. Auf der anderen Seite reduzierte es
v.a. die Branchen Gesundheitswesen, Versicherungen, Grundstoffe, Kreditinstitute und Nahrungs-
mittel & Getranke. Auf Landerebene wurde in erster Linie die Gewichtung Deutschlands erhoht
und die der USA dagegen reduziert. Die Aktienquote wurde von 47,16% im Vormonat auf 41,58%
gesenkt. Im Gegenzug wurde die Anleihenquote auf 30,25% (22,09%% im Vormonat) angehoben.
Die Liquiditat betrug 27,18% (30,76% im Vormonat).
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https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0858224032_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU0858224032_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0124662932
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DJE — Dividende & Substanz PA (EUR)

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten

jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-
wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken seitens
der Marktteilnehmer einher. Standen zu-
erst vor allem die Inflationsrisiken im Mit-

DJE - DIVIDENDE & SUBSTANZ telpunkt, erlangten im Monatsverlauf zu-
SUCHT NACH UNTERBEWERTETEN ..
UND DIVIDENDENSTARKEN AKTIEN nehmende Wachstumssorgen erhdhte

Aufmerksamkeit. Mit den starker in den

Fokus riickenden Wachstumsrisiken stieg

die Hoffnung der Marktteilnehmer auf

Fondsmanager: eine weniger aggressive Erhéhung der US-Leitzinsen in den kommenden Monaten. Vor diesem
Dr. Jan Ehrhardt (0.), Markthintergrund beendete der DJE — Dividende & Substanz dem Monat mit einer Performance
Stefan Breintner von -1,34%. Sein Vergleichsindex MSCI World auf Euro-Basis korrigierte um -1,68%. An den in-

ternationalen Aktienmarkten entwickelte sich im Mai nur knapp ein Drittel der Sektoren positiv.

Facisheel:PDE Den mit Abstand hdchsten Kursgewinn konnte der Energiesektor verbuchen. Erfreuliche Ergeb-

Fondsprofil nisse erzielten darliber hinaus unter anderem die Sektoren Kreditinstitute, Telekommunikation
und Chemie. Die Mehrzahl der Sektoren musste dagegen im Mai Verluste hinnehmen. Die starks-
ten Kursriickgadnge verzeichneten die Branchen Immobilien, Kérperpflege & Arzneimittel, Automo-
bile und Nahrungsmittel & Getranke. Der Fonds konnte im Mai v.a. von den sehr guten Ergebnis-
sen der Sektoren Erdél & Gas (Fortsetzung Olpreisanstieg) und Kreditinstitute (steigende Kapital-
marktzinsen im Euroraum) profitieren. Darlber hinaus trug auch der Einzelhandelssektor (techni-
sche Erholung nach starken Kursverlusten seit Jahresbeginn) positiv zur Fondspreisentwicklung
bei. Auf Einzeltitelebene kamen die starksten Wertbeitrage von dem Mineral6lunternehmen Total
Energies (Frankreich), dem Ol- und Gaskonzern Equinor (Norwegen) und dem Telekommunikati-
onsunternehmen Deutsche Telekom (Deutschland). Auf der anderen Seite beeintrachtigten im
Mai v.a. die Ergebnisse der Sektoren Immobilien (steigende Kapitalmarktzinsen belasten) und
Bauwesen & Materialien (steigende Kapitalmarktzinsen und Lieferkettenprobleme bzw. Material-
knappheit belasten) und Nahrungsmittel & Getranke (Gewinnwarnungen bei einigen Unterneh-
men) die Wertentwicklung des Fonds. Auf der Aktienseite enttauschten v.a. das Goldbergbauun-
ternehmen Gold Fields (Sudafrika), der Kupferproduzent Aurubis (Deutschland) und der Pharma-
konzern Roche (Schweiz). Im Monatsverlauf erhdhte das Fondsmanagement v.a. die Gewichtung
der Sektoren Technologie, Telekommunikation, Erdél & Gas und Chemie. Auf Landerebene wur-
den v.a. Positionen in den USA und in Grof3britannien ausgebaut und das Engagement Deutsch-
land reduziert. Die Aktieninvestments des Fonds wurden von 89,94% auf 96,45% erhoht. Die Li-
quiditat belief sich auf 3,55% nach 10,06%.
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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/investmentfonds/productdetail/LU0159550150
https://www.dje.de/investmentfonds/productdetail/LU0159550150

MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG A"

DJE — Europa PA (EUR)

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten

jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-
wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken einher.
Standen zuerst vor allem die Inflationsrisi-
ken im Mittelpunkt, erlangten im Monats-
DJE - EUROPA verlauf Wachstumssorgen erhéhte Auf-

BEVORZUGT EUROPAISCHE AKTIEN merksamkeit, und damit verband sich die

MIT ANHALTENDEM GEWINNWACHSTUM

Hoffnung auf eine nur behutsame Erh6-

hung der Leitzinsen. Der Inflationsdruck

im Euroraum stieg im Mai auf 8,1% ge-

Fondsmanager: genuber dem Vorjahresmonat. Im April waren es 7,5%. Die Marktteilnehmer gingen daher von ei-
Maximilian-Benedikt ner ersten Zinserh6hung der Europaischen Zentralbank im Juli und insgesamt vier Zinsschritten in
Koéhn Hdéhe von 25 Basispunkten im laufenden Jahr aus. In diesem Marktumfeld ging der Wert des DJE

— Europa um -0,63% zuriick. Sein Vergleichsindex (100% MSCI Europe EUR Net Total Return)

Factshest PDE beendete den Monat mit einer Wertentwicklung von -0,78%. Der Fonds konnte im Mai hauptsach-

Fondsprofil lich von seinem Engagement in den Sektoren Telekommunikation, Energie und Versorger profitie-
ren. Die starksten Einzeltitelbeitrage leisteten der schwedische Medienkonzern Embracer Group,
der franzdsische Mineraldlkonzern Total Energies und der norwegische Ol- und Gaskonzern
Equinor. Auf der anderen Seite kamen negative Impulse v.a. aus den Sektoren Finanzdienstleis-
ter und zyklische sowie nicht-zyklische Konsumgliter. Auf Einzeltitelebene enttauschten vor allem
der Dortmunder Anbieter von Ladelésungen fiir Elektrofahrzeuge Compleo, das Schweizer Spezi-
alchemieunternehmen Sika und der franzdsische Handels- und Logistikdienstleister Hermes Inter-
national. Im Monatsverlauf stockte das Fondsmanagement v.a. die Sektoren Kreditinstitute und
Technologie leicht auf und reduzierte auf der anderen Seite v.a. den Gesundheitssektor. Auf Lan-
derebene wurde v. a. die Gewichtung GroRbritanniens leicht reduziert. Dagegen wurde der Anteil
an franzdsischen und Schweizer Werten leicht erhoht. Die Aktienquote des Fonds stieg auf
98,34% (95,99% im Vormonat).
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Fondsmanager:

Stefan Breintner

Factsheet-PDF

Fondsprofil

MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG A"

DJE — Gold & Ressourcen PA (EUR)

Im Mai korrigierte der Wert des DJE — Gold & Ressourcen um -3,02%. Sein Vergleichsindex (60%
Philadelphia Stock Exchange Gold and Silver Index, 20% Reuters/Jeffries CRB Index, 20% MSCI
World Materials Sector Index (EUR)) gab um -6,91% nach. Goldminenaktien entwickelten sich im
Mai negativ. Der XAU-Goldminenindex

ging um -9,53% auf US-Dollar-Basis und

in Euro gerechnet — aufgrund des im Mai
DJE - GOLD & RESSOURCEN gegeniiber dem Euro abwertenden US-

NUTZT AKTIV CHANCEN
DER EDELMETALL- UND _ _ . .
ROHSTDFFM.&RKTE wickelten sich Goldminenaktien schlech-

ter als der Goldpreis selbst, der in US-

Dollars — um -11,07% zuriick. Damit ent-

Dollar mit 1.837,35 USD/Unze um -2,69% niedriger als im Vormonat notierte. In Euro gerechnet
fiel der Verlust mit -4,35% und 1.711,42 EUR/Unze aufgrund des abwertenden US-Dollars héher
aus. Auf Euro-Basis naherte sich der Goldpreis damit der Marke von 1.700 EUR je Feinunze an —
dem niedrigsten Stand seit Ende Méarz. Gold erhielt im Mai Gegenwind von steigenden Anleiher-
enditen und damit fallenden Realzinsen, die wiederum zu Abfliissen bei den Gold-ETFs flihrten
(53 Tonnen im Mai). Auf der anderen Seite wurde der Goldpreis weiter durch eine ganze Reihe
von Risikofaktoren gestitzt, darunter v.a. der Russland-Ukraine-Krieg, die weiterhin hohen Inflati-
onszahlen (u.a. Deutschland +7,9% im Mai) und die volatilen, von hoher Unsicherheit gezeichne-
ten Aktienmarkte. Trotz steigender Erwartungen der Zinswende der Europaischen Zentralbank
EZB und weiterer Zinsschritte sowie einer noch strafferen Geldpolitik der US-Notenbank Fed,
bleibt Gold in diesem Umfeld geopolitischer Risiken und hoher Inflationsraten als wertstabile An-
lage gefragt. Die hdchsten positiven Performancebeitrage kamen im Mai v.a. von dem Spezial-
chemieunternehmen Albemarle (USA) sowie den Mineralélkonzernen Total Energies (Frankreich),
Equinor (Norwegen), Lundin Energy (Schweden) und Conoco Phillips (USA). Negativ wirkten sich
dagegen u.a. die Positionen der Bergbauunternehmen Goldfields (Studafrika), Agnico Eagle Mines
(Kanada) und Newmont Mining (USA) sowie des deutschen Kupferproduzenten Aurubis aus. Die
Gewichtung von Goldminenaktienwurde im Berichtszeitraum auf rund 47% (gut 52% im Vormo-
nat) reduziert. Der Fokus liegt unverandert auf solide finanzierten Produzenten, die positive freie
Cashflows auch bei tieferen Goldpreisen generieren und daruber hinaus auch eine gewisse
Wachstumsperspektive haben. Breiter aufgestellte Rohstoff-/Chemietitel verzeichneten im Mai
eine bessere Entwicklung als Goldminenaktien: MSCI World Materials -1,09% und CRB-Rohstoff-
index +0,93% — beide Angaben auf Euro-Basis. Per Monatsende waren auf britische Pfund lau-

tende Positionen teilweise wahrungsgesichert.
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Fondsmanager:
René Kerkhoff

Factsheet-PDF

Fondsprofil

MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG A"

DJE — Mittelstand & Innovation PA (EUR)

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten
jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-
wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken einher.
Standen zuerst vor allem die Inflationsrisi-
ken im Mittelpunkt, erlangten im Monats-

DJE - MITTELSTAND & INNOVATION verlauf Wachstumssorgen erhdhte Auf-
SETZT AUF WACHSTUMSSTARKE . . . .
MITTELSTANDISCHE UNTERNEHMEN merksamkeit, und damit verband sich die

Hoffnung auf eine nur behutsame Erh6-
hung der Leitzinsen. Der Inflationsdruck
im Euroraum stieg im Mai auf 8,1% ge-
genuber dem Vorjahresmonat. Im April waren es 7,5%. Die Marktteilnehmer gingen daher von ei-
ner ersten Zinserh6hung der Europaischen Zentralbank im Juli und insgesamt vier Zinsschritten in
Hdéhe von 25 Basispunkten im laufenden Jahr aus. In diesem Marktumfeld korrigierte der Wert
des DJE — Mittelstand & Innovation um -1,15%. Sein Vergleichsindex, 30% MDAX Performance
Index, 30% SDAX Performance Index, 30% SMIM Preis Index, 10% AUSTRIAN TRADED ATX
Index, schloss mit -1,28%. Der Fonds konnte im Mai von den guten Ergebnissen der Sektoren
Gesundheitswesen, Industrie und Finanzdienstleister profitieren. Auf Einzeltitelebene kamen er-
freuliche Performancebeitrage von den deutschen Unternehmen Medios (Pharmazie), Commerz-
bank (Bankwesen) und Nexus (Software fir das Gesundheitswesen). Auf der anderen Seite
wurde die Fondspreisentwicklung v.a. durch die Sektoren Einzelhandel, Bauwesen & Materialien
und Immobilien beeintrachtigt. Unter den Einzeltiteln enttduschten v.a. die deutschen Unterneh-
men Aurubis (Kupfer), Secunet Security Networks (IT) und Verbio Vereinigte Bio Energie (Bio-
kraftstoffe). Im Monatsverlauf verstarkte das Fondsmanagement sein Engagement v.a. in den
Sektoren Kreditinstitute und Gesundheitswesen. Auf der anderen Seite reduzierte es die Sektoren
Immobilien, Bauwesen & Materialien und Haushaltswesen. Auf Landerebene wurde v.a. die Ge-
wichtung Osterreichs und der Schweiz erhéht. Dagegen wurden v.a. deutsche Werte abgebaut.

Die Aktienquote ging zum Monatsende auf 94,78% (99,33% im Vormonat) zurtick.
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Fondsmanager:
Dr. Ulrich Kaffarnik

Factsheet-PDF

Fondsprofil

MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG A"

DJE — Multi Asset PA (EUR)

Im Mai gingen die Aktienkurse zunachst weiter zurlick, drehten jedoch im Monatsverlauf und
konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Positiver Ausreier dabei war der deutsche Akti-
enindex DAX, der den Mai mit einem Plus von 2,06% beenden konnte. Der breite europaische In-
dex Stoxx Europe 600 gab um -1,56%
nach. Der US-amerikanische Index S&P

DJE - MULTI ASSET 500 verlor in Euro gerechnet -1,70%. Der

MISCHT FLEXIBEL ANLEIHEN UND AKTIEN Richt hsel an den Aktienmérkt
FUR EINE AUSGEWOGENE RENDITE Ichtungswechsel an den Axlienmarkien

ging einher mit einer sich verandernden
Bewertung der Risiken seitens der Markt-
teilnehmer. Standen zuerst vor allem die
Inflationsrisiken im Mittelpunkt, erlangten im Monatsverlauf zunehmende Wachstumssorgen er-
héhte Aufmerksamkeit. Mit den starker in den Fokus riickenden Wachstumsrisiken stieg die Hoff-
nung der Marktteilnehmer auf eine weniger aggressive Erhéhung der US-Leitzinsen in den kom-
menden Monaten. Auch wenn die Wachstumsrisiken die Inflationsrisiken im Mai Uberlagerten,
letztere blieben weiterhin prasent. In Europa verstarkte sich der Inflationsdruck weiter mit einer
Teuerung von 8,1% gegeniiber dem Vorjahresmonat. In den USA hingegen ging die Teuerung
leicht von 8,5% (Marz) auf 8,3% (April) jeweils gegeniiber dem Vorjahresmonat zuriick. Die Ren-
tenmarkte in den USA und in Europa reagierten unterschiedlich auf die Zinserwartungen. US-
Staatsanleihen schnitten im Mai besser ab, da man mit weniger aggressiven Zinserhdhungen
rechnete. Ihre europaischen Pendants dagegen gaben nach vor dem Hintergrund der weiter stei-
genden Inflation und mehreren zu erwartenden Zinserhéhungen seitens der EZB. Gold gab eben-
falls nach. Der Preis fiir eine Feinunze fiel um -2,69% auf 1.837,35 US-Dollar. Der Anteilspreis
des DJE - Multi Asset gab im Mai um -0,93% nach. Die negativen Einfliisse waren dabei auf der
Aktien- etwas hoher als auf der Rentenseite. Bei den Aktien kamen die gréf3ten negativen Bei-
trage aus den Branchen Finanzen, Konsumgiter und Gesundheit. Die Kontribution von Energieti-

teln war dagegen deutlich positiv
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MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG ~_ A"

DJE — Renten Global PA (EUR)

Der Mai gestaltete sich Uber alle Assetklassen hinweg sehr volatil. Der Aktienmarkt gab bis Mo-

natsmitte deutlich nach, konnte sich dann aber wieder erholen. Die Inflationsraten bewegten sich
dies- und jenseits des Atlantiks weiterhin auf sehr hohem Niveau. An den internationalen Renten-
markten fihrten Aussagen der US-Noten-
bank Fed, dass nach den anstehenden
DJE - RENTEN GLOBAL zwei Zinsschritten von 50 Basispunkten
ZIELT AUF EINE ANGEMESSENE RENDITE . . . s .

MIT WELTWEITEN ANLEIHEN die weitere Zinspolitik mdglicherweise we-
niger aggressiv fortgesetzt wird, zu einem

leichten Riickgang der Rendite 10-jahri-

ger US-Staatsanleihen von 2,93% auf

Fondsmanager: 2,84%. Nachdem die Europaische Zentralbank eine Zinswende in Aussicht gestellt hatte, stieg die

Dr. Jens Ehrhardt Rendite der 10-jahrigen deutschen Bundesanleihe dagegen um 18 Basispunkte auf 1,12% weiter

Factsheet.PDF an. Auch ihre italienischen Pendants rentierten mit 3,12% um 35 Basispunkte héher als im Vor-
monat. Ein ahnliches Bild zeigte sich bei Unternehmensanleihen guter Bonitat: Wahrend sich die

Fondsprofil Renditen von Investmentgrade Bonds in Europa um 29 Basispunkte auf 2,41% ausweiteten,
engte sich deren Rendite in Ubersee um 10 Basispunkte auf 4,21% ein. Genau umgekehrt rea-
gierten die Renditen hochverzinslicher Unternehmensanleihen, die in Europa um 52 Basispunkte
auf 5,71% zurlckgingen und sich in den USA um 11 Basispunkte auf 7,09% leicht ausweiteten. In
diesem Marktumfeld ging der DJE — Renten Global um -0,85% zurtick. Sein Vergleichsindex, 65%
BofA Merrill Lynch 3-5 Year AA Euro 30% JPM GBI Global Unhedged in EUR 5% REX 1 Jahr
Performance, schloss mit -0,83%. Der Fonds konnte im Mai in erster Linie von seiner dynami-
schen Absicherungsstrategie profitieren. Positive Impulse kamen auch von den Renditeeinengun-
gen europaischer hochverzinslicher Unternehmensanleihen. Nachteilig wirkten sich dagegen die
Zinsanstiege von Staatsanleihen (darunter deutsche und italienische) und von europaischen Un-
ternehmensanleihen guter Bonitat. Darliber hinaus beeintrachtigte auch die hohe Volatilitat die
Fondsperformance. Im Monatsverlauf erwarb das Fondsmanagement Unternehmensanleihen aus
den Sektoren Logistik und Pharmazie sowie Staatsanleihen aus Osteuropa (Emission in US-Dol-
lar). Dartiber hinaus zeichnete es Unternehmensanleihen aus dem Automobilsektor am Neuemis-
sionsmarkt. Im Gegenzug baute es gezielt Unternehmensanleihen von Emittenten mit erhéhtem
Bonitatsrisiko ab. Aulerdem verkaufte es Unternehmensanleihen aus dem Immobiliensektor. Die
Anleihenquote des Fonds ging auf 84,44% (86,12% im Vormonat) zurtick. Der Anteil 6ffentlich-
rechtlicher Papiere erhohte sich auf 43,14% (40,91% im Vormonat). Die Absicherung gegen Zins-
steigerungen wurde dynamisch gesteuert, um Kursverluste zu minimieren und die Duration kurz
zu halten. Per Monatsende wurde der Euro wieder komplett gegen den US-Dollar wahrungsgesi-
chert.
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MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG ~_ A"

DJE — Short Term Bond PA (EUR)

Der Mai gestaltete sich Uber alle Assetklassen hinweg sehr volatil. Der Aktienmarkt gab bis Mo-

natsmitte deutlich nach, konnte sich dann aber wieder erholen. Die Inflationsraten bewegten sich
dies- und jenseits des Atlantiks weiterhin auf sehr hohem Niveau. An den internationalen Renten-
markten fihrten Aussagen der US-Noten-
bank Fed, dass nach den anstehenden
DJE - SHORT TERM BOND zwei Zinsschritten von 50 Basispunkten

ZIELT AUF STABILITAT MIT HOCHWERTIGEN ; ; . P .
ANLEIHEN KURZER LAUFZEIT die weitere Zinspolitik moglicherweise we-

niger aggressiv fortgesetzt wird, zu einem
Ruckgang der Rendite 2-jahriger US-
Staatsanleihen von 2,71% auf 2,56%.

Fondsmanager: Nachdem die Européische Zentralbank eine Zinswende in Aussicht gestellt hatte, stieg die Ren-

Dr. Jens Ehrhardt dite der 2-jdhrigen deutschen Bundesanleihe dagegen um 24 Basispunkte auf 0,50% weiter an.
Auch ihre italienischen Pendants rentierten mit 1,00% um 27 Basispunkte héher als im Vormonat.

Factsheet-PDF N G : : . s Lo .
Ein ahnliches Bild zeigte sich bei Unternehmensanleihen guter Bonitat: Wahrend sich die Rendi-

Fondsprofil ten von Investmentgrade Bonds in Europa um 29 Basispunkte auf 2,41% ausweiteten, engte sich
deren Rendite in Ubersee um 10 Basispunkte auf 4,21% ein. Genau umgekehrt reagierten die
Renditen hochverzinslicher Unternehmensanleihen, die in Europa um 52 Basispunkte auf 5,71%
zuriickgingen und sich in den USA um 11 Basispunkte auf 7,09% leicht ausweiteten. In diesem
Marktumfeld ging der DJE — Short Term Bond um -0,77% zurlick. Der Fonds konnte im Mai in ers-
ter Linie von seiner dynamischen Absicherungsstrategie profitieren. Positive Impulse kamen auch
von den Renditeeinengungen europaischer hochverzinslicher Unternehmensanleihen. Nachteilig
wirkten sich dagegen die Zinsanstiege von Staatsanleihen (darunter deutsche und italienische)
und von europaischen Unternehmensanleihen guter Bonitat. Darliber hinaus beeintrachtigte auch
die hohe Volatilitdt die Fondsperformance. Im Monatsverlauf erwarb das Fondsmanagement Un-
ternehmensanleihen aus dem Pharmasektor und Staatsanleihen aus Osteuropa (Emission in US-
Dollar). Dariiber hinaus zeichnete es Unternehmensanleihen aus dem Automobilsektor am Neu-
emissionsmarkt. Im Gegenzug baute es gezielt Unternehmensanleihen von Emittenten mit erhéh-
tem Bonitétsrisiko ab. AuRerdem verkaufte es Unternehmensanleihen aus dem Immobiliensektor.
Die Anleihenquote des Fonds stieg leicht auf 90,77% (89,65% im Vormonat). Der Anteil 6ffentlich-
rechtlicher Papiere erhdhte sich von 47,07% im Vormonat auf 50,00%. Die Absicherung gegen
Zinssteigerungen wurde dynamisch gesteuert, um Kursverluste zu minimieren und die Duration
kurz zu halten. Per Monatsende wurde der Euro wieder komplett gegen den US-Dollar wahrungs-

gesichert.
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MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG ~_ A"

DJE — Umwelt & Werte XP (EUR)

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zun&chst weiter zurlick, drehten
jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-
wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken seitens
der Marktteilnehmer einher. Standen zu-

erst vor allem die Inflationsrisiken im Mit-

DJE - UMWELT & WERTE telpunkt, erlangten im Monatsverlauf zu-
NACHHALTIGKEIT ALS nehmende Wachstumssorgen erhdhte
ANLAGEPRINZIP Aufmerksamkeit. Mit den starker in den

Fokus riickenden Wachstumsrisiken stieg

die Hoffnung der Marktteilnehmer auf eine
Fondsmanager: weniger aggressive Erhéhung der US-Leitzinsen in den kommenden Monaten. An den internatio-
Philipp Stumpfegger nalen Aktienmarkten entwickelte sich im Mai nur knapp ein Drittel der Sektoren positiv. Den mit
Abstand héchsten Kursgewinn konnte der Energiesektor verbuchen. Erfreuliche Ergebnisse er-
Factsheet-PDE zielten darlber hinaus unter anderem die Sektoren Kreditinstitute, Telekommunikation und Che-
Fondsprofil mie. Die Mehrzahl der Sektoren musste dagegen im Mai Verluste hinnehmen. Die starksten Kurs-
riickgange verzeichneten die Branchen Einzelhandel, Immobilien, Kérperpflege & Arzneimittel,
Automobile und Nahrungsmittel & Getranke. Vor diesem Hintergrund korrigierte der Wert des DJE
-Umwelt & Werte um -2,33%. Der Fonds profitierte im Mai v.a. von den starken Ergebnissen des
Energiesektors. Daruber hinaus kamen auch aus den defensiven Sektoren Gesundheitswesen,
Telekommunikation und Versorger erfreuliche Performancebeitrage. Auf Aktienebene kamen die
besten Ergebnisse von den beiden deutschen Unternehmen Nexus (Softwareanbieter fiir das Ge-
sundheitswesen) und Deutsche Telekom (Telekommunikation) sowie Alfen Beheer (intelligente
Stromnetze, Energiespeichersysteme und Ladegerate fur Elektrofahrzeuge) mit Sitz in den Nie-
derlanden. Dagegen wirkte sich v.a. das Engagement in den Sektoren Einzelhandel (v.a. Lu-
xuskonsumgutersparte stark unter Druck), Nahrungsmittel & Getranke (Inflationsdruck und , Tra-
ding down®) und Grundstoffe negativ auf die Fondsperformance aus. Unter den Einzeltiteln ent-
tduschten v.a. der Finanzdienstleister DBS Group (Singapur), der Spezialist fir Ladestationen fiir
E-Autos Compleo Charging Solutions (Deutschland) und das Bergbauunternehmen Newmont Mi-
ning (USA). Im Monatsverlauf reduzierte das Fondsmanagement v.a. die Gewichtung der Sekto-
ren Telekommunikation, Einzelhandel (Luxuskonsumguter abgebaut) und Industrie (potenzieller
wirtschaftlicher Abschwung). Auf der anderen Seite stockte es den Nahrungsmittel-&-Getranke-
Sektor (defensiver, nicht-zyklischer Sektor) auf. Auf LAnderebene wurden v.a. US-amerikanische
Positionen ausgebaut. Im Gegenzug wurden v.a. deutsche und danische Werte reduziert. Die Ak-
tienquote belief sich auf 96,58% (97,07% im Vormonat). Per Monatsende wurde die Absicherun-
gen Uber Derivate komplett geschlossen (Gewinnmitnahmen bei derivativen US-Dollar-Long-Posi-
tionen). Per Monatsende bestanden weiterhin keine Wahrungsabsicherungen fiir auf US-Dollar

lautende Werte.
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Fondsmanager:
Dr. Jan Ehrhardt (o.),

Stefan Breintner

Factsheet

Fondsprofil

MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG ~_ A"

DJE — Zins & Dividende PA (EUR)

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten

jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-

wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken seitens
der Marktteilnehmer einher. Standen zu-
erst vor allem die Inflationsrisiken im Mit-

DJE - ZINS & DIVIDENDE telpunkt, erlangten im Monatsverlauf zu-
KOMBINIERT ZINSEN UND DIVIDENDEN )
MIT AKTIENKURS-GEWINNEN UND ZIELT nehmende Wachstumssorgen erhohte

AUF GERINGE VOLATILITAT Aufmerksamkeit. Mit den stérker in den
Fokus riickenden Wachstumsrisiken stieg
die Hoffnung der Marktteilnehmer auf eine
weniger aggressive Erhéhung der US-Leitzinsen in den kommenden Monaten. Die Rentenmarkte
in den USA und in Europa reagierten unterschiedlich auf die Zinserwartungen. US-Staatsanleihen
schnitten im Mai besser ab, da man nun mit behutsameren Zinserhdhungen rechnete. Ihre euro-
paischen Pendants dagegen gaben nach vor dem Hintergrund der weiter steigenden Inflation und
mehreren zu erwartenden Zinserhdhungen seitens der EZB. In diesem Marktumfeld korrigierte
der DJE — Zins & Dividende um -1,23%. An den internationalen Aktienmarkten entwickelte sich im
Mai nur knapp ein Drittel der Sektoren positiv. Den mit Abstand héchsten Kursgewinn konnte der
Energiesektor verbuchen. Erfreuliche Ergebnisse erzielten darliber hinaus unter anderem die
Sektoren Kreditinstitute, Telekommunikation und Chemie. Die Mehrzahl der Sektoren musste da-
gegen im Mai Verluste hinnehmen. Die starksten Kursriickgange verzeichneten die Branchen Ein-
zelhandel, Immobilien, Kérperpflege & Arzneimittel, Automobile und Nahrungsmittel & Getranke.
Der Fonds konnte im Berichtszeitraum v.a. von den sehr guten Ergebnissen des Erddl-&-Gas-
Sektors profitieren. Daruber hinaus kamen auch aus den Sektoren Kreditinstitute und Haushalts-
waren erfreuliche Performancebeitrdge. Auf Einzeltitelebene kamen die starksten Wertbeitrage
von dem franzosischen Mineraldlkonzern Total, dem Bonner Telekommunikationsunternehmen
Deutsche Telekom und dem danischen Pharmaunternehmen Novo Nordisk. Bei den Rentenpa-
pieren entwickelten sich v.a. die gehaltenen mexikanischen Staatsanleihen und die hochverzinsli-
chen Unternehmensanleihen aus dem Erdol-&-Gas-Sektor positiv. Auf der anderen Seite beein-
trachtigten im Mai die Ergebnisse der Sektoren Medien, Immobilien und Bauwesen & Materialien
die Wertentwicklung des Fonds. Auf Aktienebene enttduschten v.a. der US-Online-Versandhand-
ler Amazon sowie die beiden Schweizer Unternehmen Nestlé (Nahrungsmittel) und Roche (Phar-
mazie und Diagnostik). Darliber hinaus kamen negative Impulse von den gehaltenen US-Treasu-
ries und hochwertigen Unternehmensanleihen aus der Telekommunikationsbranche. Im Monats-
verlauf erhdhte das Fondsmanagement sein Engagement v.a. im Technologiesektor. Die Anlei-
henquote des Fonds blieb zum Monatsende mit 50,53% (50,60% im Vormonat) nahezu stabil. Die
Aktienquote stieg auf 48,16% (46,56% im Vormonat). Dadurch ging die Liquiditat von 2,83% auf

1,31% zuriick.
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MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG ~_ A"

DJE Gold & Stabilitatsfonds (PA)

Der Wert des DJE Gold & Stabilitdtsfonds gab im Mai in der Fondswahrung Schweizer Franken

um -2,41% nach und ging in Euro, aufgrund des gegenuber dem Euro abwertenden Schweizer
Franken, um -2,69% zurlick. Der Goldpreis entwickelte sich im Mai negativ: In US-Dollar notierte
Gold mit 1.837,35 USD/Unze um -2,69%
niedriger als im Vormonat. In Euro ge-

rechnet fiel der Verlust mit -4,35% und

DJE - GOLD & RESSOURCEN 1.711,42 EUR/Unze aufgrund des abwer-
NUTZT AKTIV CHANCEN
DER EDELMETALL- UND

ROH STDFFM:&RKTE Basis naherte sich der Goldpreis damit
der Marke von 1.700 EUR je Feinunze an

tenden US-Dollars héher aus. Auf Euro-

Fondsmanager: — dem niedrigsten Stand seit Ende Mérz. Gold erhielt im Mai Gegenwind von steigenden Anleiher-
Stefan Breintner enditen und damit fallenden Realzinsen, die wiederum zu Abfliissen bei den Gold-ETFs flihrten
(53 Tonnen im Mai). Auf der anderen Seite wurde der Goldpreis weiter durch eine ganze Reihe
Factsheet-PDF
von Risikofaktoren gestitzt, darunter v.a. der Russland-Ukraine-Krieg, die weiterhin hohen Inflati-
Fondsprofil onszahlen (u.a. Deutschland +7,9% im Mai) und die volatilen, von hoher Unsicherheit gezeichne-
ten Aktienmarkte. Trotz steigender Erwartungen der Zinswende der Europaischen Zentralbank
EZB und weiterer Zinsschritte sowie einer noch strafferen Geldpolitik der US-Notenbank Fed,
bleibt Gold in diesem Umfeld geopolitischer Risiken und hoher Inflationsraten als wertstabile An-
lage gefragt. Der weltweite Aktienindex MSCI World (inkl. Dividenden) gab im Mai um -1,68% auf
Euro-Basis nach. An den internationalen Aktienmarkten entwickelte sich im Berichtsmonat nur
knapp ein Drittel der Sektoren positiv. Die besten Ergebnisse erzielten u.a. die Sektoren Energie
und Versorger (beide ibergewichtet im Fonds) sowie Finanzdienstleister (untergewichtet im
Fonds). Auf der anderen Seite mussten verschiedene Sektoren Kursriickgange hinnehmen, die
hdchsten Verluste verzeichneten u.a. die Sektoren Immobilien und Basiskonsumgiiter (beide
Ubergewichtet im Fonds) sowie Luxuskonsumgiiter (untergewichtet im Fonds). Insgesamt wirkte
sich die Sektorenpositionierung im Mai positiv auf die Fondspreisentwicklung relativ zum Weltakti-
enindex aus. Die hdchsten Performance-Beitrage kamen auf der Aktienseite u. a. von dem Mine-
ralélkonzern Total Energies (Frankreich), dem Pharmakonzern Pfizer und dem Spezialchemieun-
ternehmen Albemarle (beide USA) sowie dem Bergbauunternehmen Anglo American (GrofRbritan-
nien). Dagegen beeintrachtigten u.a. die Positionen bei den Schweizer Unternehmen Roche
(Pharmazie), Nestlé (Nahrungsmittel) und Sika (Spezialchemie) sowie dem deutschen Kupferpro-
duzenten Aurubis die Wertentwicklung des Fonds. Die Aktienquote blieb im Mai mit 58,41%
(58,34% im Vormonat) nahezu stabil. Auch die Anleihenquote blieb mit 3,43% (3,46% im Vormo-
nat) nahezu unverandert. Anleihen entwickelten sich im Mai mit +0,27% auf US-Dollar-Basis, ge-
messen am Barclays Global Aggregate Total Return Index positiv. Der Zertifikateanteil auf physi-
sches Gold wurde auf 3,77% (5,79% im Vormonat) reduziert. Die Kassenquote lag zum Monats-
ende bei 7,41% (4,67% im Vormonat). Per Monatsende waren auf britische Pfund lautende Werte

gegen den Euro teilweise wahrungsgesichert.
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MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG A"

DJE Invest — DJE Stiftungsfonds Renten

Der Mai zeigte sich Uber alle Assetklassen hinweg sehr volatil. Der Aktienmarkt gab bis zur Mo-

natsmitte deutlich nach, konnte sich aber anschlief3end wieder erholen. Die Inflationsraten beweg-
ten sich dies und jenseits des Atlantiks weiter auf sehr hohem Niveau. An den internationalen
Rentenmarkten flihrten Aussagen der
US-Notenbank, dass nach zwei weiteren
DJE INVEST - DJE STIFTUNGSFONDS RENTEN Zinsschritten von 50 Basispunkten der
iﬁ#g?é?rlggﬁlé\gfgg?m EURO-ANLEIHEN weitere Zinsanstieg evtl. langsamer fort-
gesetzt wird, zu einem leichten Riickgang
der Rendite 10-jahriger US-Staatsanlei-

hen von 2,93% auf 2,84%. Hingegen

Fondsmanager: stieg die Rendite 10-jahriger deutscher Staatsanleihen von 0,94% auf 1,12% weiter an, nachdem
Dr. Ulrich Kaffarnik (l.), die EZB eine Zinswende in Aussicht gestellt hat. Ein dhnliches Bild zeigte sich auch bei hochwer-
Peter Lechner (r.) tigen europaischen Unternehmensanleihen, die im Durchschnitt bei 2,41% und somit ca. 29 Ba-

sispunkte Uber Ultimo April rentierten. Der DJE Invest — DJE Stiftungsfonds Renten war Ende Mai
Factshest PDE mit rund 92,98% in Anleihen investiert. Der erneut schwache Markttrend, hervorgerufen durch den
Fondsprofil Anstieg der europaischen Bond-Renditen, setzte der Giberwiegenden Anzahl der im Fonds gehal-
tenen Anleihen zu, die dadurch unter Druck gerieten. Das Fondsmanagement entschied sich zum
Abbau von Anleihen aus der Versicherungsbranche und erwarb dagegen kurzlaufende europai-
sche Staatsanleihen. Die Zinsabsicherungen wurden dynamisch gesteuert, um Verluste mit ein-
hergehenden Zinsanstiegen teilweise abzufedern. Die durchschnittliche Restlaufzeit der im Fonds

gehaltenen Anleihen belief sich auf ca. 3,33 Jahre.
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Factsheet-PDF

Fondsprofil

MONATLICHE DJQ)

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITAL AG

DJE Lux — DJE Multi Flex

Der DJE Lux — DJE Multi Flex korrigierte im Mai um -2,37%. Deutliche Kursabschlage musste der
ETF auf Cybersicherheit hinnehmen. Auch der in kleinere US-Unternehmen investierende Teil-
fonds und der global anlegende Aktienfonds mit Fokus auf Wachstumswerten gaben starker nach.
Auf Sektorenebene beendeten der im Ag-
rar- und Erndhrungssektor engagierte Ak-
DJE LUX - MULTIFLEX tienfonds und der in Unternehmen der
:JN;[EISJIEEBEEE%E%TP?EEEZIELFONDS Gesundheitsbranche investierende Akti-
enfonds den Mai mit negativem Ergebnis.
Daruber hinaus musste auch der in Eu-
ropa engagierte Mischfonds Wertminde-
rungen hinnehmen. Schlieflich gab auch das Goldzertifikat im aktuellen Marktumfeld nach. Auf
der anderen Seite konnte der Fonds v.a. vom deutlichen Wertanstieg des ETF auf weltweite Fi-
nanzwerte und den guten Ergebnissen des Uber alle Sektoren hinweg in werthaltige europaische
Aktien investierenden Teilfonds profitieren. Erfreuliche Performancebeitrage erzielten auch der
ETF auf den europaischen Telekommunikationssektor, ein in GroRbritannien anlegender ETF und
die in den USA passiv investierenden Zielfonds. Im Monatsverlauf erwarb das Fondsmanagement
einen ETF auf den globalen Energiesektor, einen europaischen Dividendenfonds und einen in
werthaltige europaische Aktien anlegenden Zielfonds. Darlber hinaus wurde ein gleichgewichte-
ter ETF auf den US-amerikanischen Aktienmarkt aufgestockt. Auf der anderen Seite veraulierte
es den ETF auf die die Region Nordeuropa und einen ETF auf den MSCI USA. Der in globale Ak-
tien engagierte Teilfonds und der in Qualitats- und Wachstumswerte der DACH-Region investie-
rende Zielfonds wurden ebenfalls komplett verkauft. Die Fondsquote ging von 89,29% auf 86,34%
zuriick. Der Zertifikate-Anteil blieb mit 4,84% nach 4,93% nahezu stabil. Per Ende Mai waren

keine Terminkontrakte im Fonds enthalten.
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MONATLICHE DjE)

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITAL AG

DWS Concept DJE Alpha Renten Global LC

Das Fondsmanagement steuerte die Aktienquote auch im Mai dynamisch. Aufgrund der iberver-

kauften Marktsituation entscheid sich das Fondsmanagement gegen Monatsende, die Aktien-
quote inclusive Derivate auf 20,81% zu erhdhen (Vormonat 17,80%). Auf Sektorenebene erfolg-
ten Positionsaufstockungen bei Versor-
ger-Titeln und Energiewerten, wahrend
DWS CONCEPT DJE ALPHA RENTEN GLOBAL nicht-zyklische Konsumaktien reduziert
ZIELT AUF STETIGEN ERTRAG DURCH FOKUS N .

AUF WELTWEITE ANLEIHEN wurden. Im Wahrungsbereich wurde das
USD-Exposure weitgehend abgesichert,

nachdem die EZB eine Zinswende in Aus-

sicht gestellt hat. Auf der Zinsseite wurden

Fondsmanager: die Zinsabsicherungen bei italienischen und US-Staatsanleihen reduziert. Zugekauft wurden US-
Dr. Jens Ehrhardt Staatsanleihen und supranationale Anleihen in USD mit kiirzerer bis mittlerer Laufzeit. Reduziert

wurden Anleihen im Immobiliensektor, der unter den steigenden Zinsen leidet, sowie aus dem
Factsheet-PDF . . - : . : : .

Technologiesektor. Die durchschnittliche Restlaufzeit der Anleihen im Fonds inklusive Derivate
Fondsprofil erhohte sich durch die Teilauflésung der Zinsabsicherungen von 1,8 auf 3,0 Jahre. Das volatile

Marktumfeld gepaart mit grof3en Unsicherheiten ging nicht spurlos am DWS Concept DJE Alpha

Renten Global Fonds vorbei. Die Wertentwicklung im Mai lag bei -1,26%
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Fondsmanager:
Dr. Jan Ehrhardt

Factsheet

Fondsprofil

MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG A"

DWS Concept DJE Globale Aktien

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten

jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-
wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken seitens
der Marktteilnehmer einher. Standen zu-
erst vor allem die Inflationsrisiken im Mit-
DWS CONCEPT DJE GLOBALE AKTIEN telpunkt, erlangten im Monatsverlauf zu-
B U R L U e nehmende Wachstumssorgen erhéhte
Aufmerksamkeit. Mit den starker in den
Fokus riickenden Wachstumsrisiken stieg
die Hoffnung der Marktteilnehmer auf
eine weniger aggressive Erhéhung der US-Leitzinsen in den kommenden Monaten. In diesem
Marktumfeld gab der Wert des DWS Concept DJE Globale Aktien um -2,03% nach. Sein Ver-
gleichsindex MSCI World korrigierte auf Euro-Basis um -1,87%. An den internationalen Aktien-
markten entwickelte sich im Mai nur knapp ein Drittel der Sektoren positiv. Den mit Abstand
héchsten Kursgewinn konnte der Energiesektor verbuchen. Erfreuliche Ergebnisse erzielten dar-
Uber hinaus unter anderem die Sektoren Kreditinstitute, Telekommunikation und Chemie. Die
Mehrzahl der Sektoren musste dagegen im Mai Verluste hinnehmen. Die starksten Kursriick-
gange verzeichneten die Branchen Einzelhandel, Immobilien, Korperpflege & Arzneimittel, Auto-
mobile und Nahrungsmittel & Getranke. Der Fonds konnte im Berichtszeitraum v.a. von den sehr
guten Ergebnissen des Erddl-&-Gas-Sektors profitieren. Darliber hinaus kamen auch aus den
Sektoren Kreditinstitute und Haushaltswaren erfreuliche Performancebeitrdge. Auf Einzeltitel-
ebene kamen die starksten Wertbeitrage von dem franzésischen Mineralélunternehmen Total
Energies und den beiden US-Konzernen Albemarle (Spezialchemie) und Pfizer (Pharmazie). Auf
der anderen Seite beeintrachtigten im Mai die Ergebnisse der Sektoren Finanzdienstleister, Tech-
nologie und Immobilien die Wertentwicklung des Fonds. Auf der Aktienseite enttauschten v.a. die
beiden US-Unternehmen Amazon (Online-Versandhandel) und Palo Alto (Internetsicherheit) so-

wie der Hamburger Kupferproduzent Aurubis.
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MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG A"

DWS Concept DJE Responsible Invest LD

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten

jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-
wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken seitens
der Marktteilnehmer einher. Standen zu-
erst vor allem die Inflationsrisiken im Mit-
DV ~EPT DJE RE BLE INVEST telpunkt, erlangten im Monatsverlauf zu-
NACHHALTIGKEIT ALS ANLAGEPRINZIP ¢ s, nehmende Wachstumssorgen erhéhte

( 1 Aufmerksamkeit. Mit den starker in den

Fokus riickenden Wachstumsrisiken stieg

die Hoffnung der Marktteilnehmer auf
Fondsmanager: eine weniger aggressive Erhéhung der US-Leitzinsen in den kommenden Monaten. Die Renten-
Richard Schmidt markte in den USA und in Europa reagierten unterschiedlich auf die Zinserwartungen. US-Staats-
anleihen schnitten im Mai besser ab, da man mit weniger drastischen Zinserhéhungen rechnete.
Factsheet-PDF
Ilhre europédischen Pendants dagegen gaben nach vor dem Hintergrund der weiter steigenden In-
Fondsprofil flation und mehreren zu erwartenden Zinserhéhungen seitens der EZB. An den internationalen
Aktienmarkten entwickelte sich im Mai nur knapp ein Drittel der Sektoren positiv. Den mit Abstand
héchsten Kursgewinn konnte der Energiesektor verbuchen. Erfreuliche Ergebnisse erzielten dar-
Uber hinaus unter anderem die Sektoren Kreditinstitute, Telekommunikation und Chemie. Die
Mehrzahl der Sektoren musste dagegen im Mai Verluste hinnehmen. Die starksten Kursrtick-
gange verzeichneten die Branchen Einzelhandel, Immobilien, Kérperpflege & Arzneimittel, Auto-
mobile und Nahrungsmittel & Getranke. In diesem Marktumfeld gab der Wert des DWS Concept
DJE Responsible Invest um -3,67% nach. Der Fonds profitierte im Mai u.a. von seinen Positionen
bei dem norwegischen Ol- und Gaskonzern Equinor, dem US-Technologieunternehmen LAM Re-
search (verfahrenstechnische Gerate und Anlagen fir die Halbleiterindustrie) und dem Berliner
Online-Versandhandler Zalando. Auf der anderen Seite enttauschten v.a. der Hamburger Kupfer-
produzent Aurubis, das Schweizer Spezialchemieunternehmen Sika und der Miinchner Software-
und IT-Dienstleister Allgeier. Per Monatsende waren auf US- und Hongkong-Dollar lautende

Werte teilweise wahrungsgesichert.
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FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG ~_ A"

FMM-Fonds

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten

jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-
wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken seitens
der Marktteilnehmer einher. Standen zu-
erst vor allem die Inflationsrisiken im Mit-

FMM-FONDS telpunkt, erlangten im Monatsverlauf zu-
DER ERSTE UNABHANGIGE .
VERMOGENSVERWALTER-FONDS nehmende Wachstumssorgen erhdhte

DEUTSCHLANDS Aufmerksamkeit. Mit den starker in den

Fokus riickenden Wachstumsrisiken stieg

die Hoffnung der Marktteilnehmer auf
Fondsmanager: eine weniger aggressive Erhéhung der US-Leitzinsen in den kommenden Monaten. Die Renten-
Dr. Jens Ehrhardt markte in den USA und in Europa reagierten unterschiedlich auf die Zinserwartungen. US-Staats-
anleihen schnitten im Mai besser ab, da man nun mit behutsameren Zinserhéhungen rechnete.
Factsheet.PDE Ilhre europédischen Pendants dagegen gaben nach vor dem Hintergrund der weiter steigenden In-
Fondsprofil flation und mehreren zu erwartenden Zinserhéhungen seitens der EZB. In diesem Marktumfeld
konnte sich der Wert des FMM-Fonds mit 0,41% behaupten. Sein Vergleichsindex MSCI World
gab um -1,87% nach. An den internationalen Aktienmarkten entwickelte sich im Mai nur knapp ein
Drittel der Sektoren positiv. Den mit Abstand héchsten Kursgewinn konnte der Energiesektor ver-
buchen. Erfreuliche Ergebnisse erzielten darliber hinaus unter anderem die Sektoren Kreditinsti-
tute, Telekommunikation und Chemie. Die Mehrzahl der Sektoren musste dagegen im Mai Ver-
luste hinnehmen. Die starksten Kursriickgange verzeichneten die Branchen Einzelhandel, Immo-
bilien, Korperpflege & Arzneimittel, Automobile und Nahrungsmittel & Getranke. Der Fonds profi-
tierte im Mai auf Einzeltitelebene v.a. von den guten Ergebnissen des US-Pharmakonzerns Pfizer,
des franzésischen Mineraldlkonzerns Total Energies und des Essener Energieversorgers RWE.
Auf der anderen Seite kamen negative Impulse v.a. von dem US-Technologieunternehmen Apple
(Hard- und Software, Internetvertriebsportal) und den beiden deutschen Unternehmen Aurubis
(Kupferproduktion und -wiederverwertung) und Sto (Baustoffe, Bauchemie). Im Monatsverlauf re-
duzierte das Fondsmanagement v.a. die Sektoren Gesundheitswesen, Kreditinstitute, Grundstoffe
und Nahrungsmittel & Getranke. Auf der anderen Seite verstarkte es sein Engagement v.a. in den
Sektoren Versorger, Erddl & Gas und Finanzdienstleister. Auf Landerebene wurde in erster Linie
die Gewichtung der USA und Kanadas reduziert und im Gegenzug der Anteil deutscher Titel auf-
gestockt. Die Aktienquote blieb mit 64,96% (65,52% im Vormonat) nahezu stabil. Die Anleihen-
quote stieg auf 19,00% (15,39% im Vormonat). Die Liquiditat belief sich auf 16,04% nach 19,09%.
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Fondsmanager:
Richard Schmidt

Factsheet-PDF

Fondsprofil

MONATLICHE DjE))

FONDSMANAGERKOMMENTARE KAPITALAG ~_ A"

Tri Style Fund (VT)

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten
jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der Richtungs-
wechsel an den Aktienmarkten ging mit einer sich verandernden Bewertung der Risiken seitens
der Marktteilnehmer einher. Standen zu-
erst vor allem die Inflationsrisiken im Mit-
TRISTYLE FUND telpunkt, erlangten im Monatsverlauf zu-
”LSSE&EBESXIBEL e nehmende Wachstumssorgen erhéhte
Aufmerksamkeit. Mit den starker in den
Fokus riickenden Wachstumsrisiken stieg
die Hoffnung der Marktteilnehmer auf
eine weniger aggressive Erhéhung der US-Leitzinsen in den kommenden Monaten. Die Renten-
markte in den USA und in Europa reagierten unterschiedlich auf die Zinserwartungen. US-Staats-
anleihen schnitten im Mai besser ab, da man mit weniger drastischen Zinserhéhungen rechnete.
Ilhre europédischen Pendants dagegen gaben nach vor dem Hintergrund der weiter steigenden In-
flation und mehreren zu erwartenden Zinserhéhungen seitens der EZB. Gold gab ebenfalls nach.
Der Preis fiir eine Feinunze fiel um -2,69% auf 1.837,35 US-Dollar. In diesem Marktumfeld gab
der Wert des Tri Style Fund um -2,14% nach. An den internationalen Aktienmarkten entwickelte
sich im Mai nur knapp ein Drittel der Sektoren positiv. Den mit Abstand héchsten Kursgewinn
konnte der Energiesektor verbuchen. Erfreuliche Ergebnisse erzielten dariiber hinaus unter ande-
rem die Sektoren Kreditinstitute, Telekommunikation und Chemie. Die Mehrzahl der Sektoren
musste dagegen im Mai Verluste hinnehmen. Die starksten Kursriickgange verzeichneten die
Branchen Einzelhandel, Immobilien, Kérperpflege & Arzneimittel, Automobile und Nahrungsmittel
& Getranke. Der Fonds profitierte im Mai u.a. von seinen Positionen bei dem franzdsischen Mine-
ralélkonzern Total Energies und dem US-Pharmakonzern Pfizer. Auf der anderen Seite ent-
tauschten v.a. die Ergebnisse des US-amerikanischen Bergbauunternehmens Newmont Mining
und des Schweizer Spezialchemieunternehmens Sika. Im Monatsverlauf erhdhte das Fondsma-
nagement v.a. die Gewichtung der Sektoren Haushaltswaren und Finanzdienstleister leicht aus-
gebaut. Der Technologiesektor wurde dagegen etwas reduziert. Die Aktienquote des Fonds blieb
mit auf 59,57% (59,41% im Vormonat) nahezu stabil, ebenso die Fondsquote, die zum Monats-
ende bei 11,12% lag (10,97% im Vormonat). Die Anleihenquote betrug 23,03% nach 22,54%. Per
Monatsende waren auf US- und australische Dollar, auf Schweizer Franken und britische Pfund

lautende Werte teilweise wahrungsgesichert.
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UBAM — Dr. Ehrhardt German Equity (AC)

Im Mai gingen die Aktienkurse, wie schon in den Monaten zuvor, zunachst weiter zuriick, drehten
jedoch im Monatsverlauf und konnten einen Teil der Verluste wieder aufholen. Der deutsche Akti-
enindex DAX beendete den Mai mit einem Plus von 2,06%. Der Richtungswechsel ging mit einer
sich verandernden Bewertung der Risiken
einher. Standen zuerst vor allem die Infla-
UBAM - DR. EHRHARDT GERMAN EQUITY tionsrisiken im Mittelpunkt, erlangten im
5E%E$#EHS#ESTANZSTARKE HELTEE Monatsverlauf Wachstumssorgen erhohte
Aufmerksamkeit, und damit verband sich
die Hoffnung auf eine nur behutsame Er-
héhung der Leitzinsen. Der Inflations-
druck im Euroraum stieg im Mai auf 8,1% gegenuber dem Vorjahresmonat. Im April waren es
7,5%. Die Marktteilnehmer gingen daher von einer ersten Zinserhéhung der Européischen Zent-
ralbank im Juli und insgesamt vier Zinsschritten in Héhe von 25 Basispunkten im laufenden Jahr
aus. In diesem Marktumfeld konnte der Wert des UBAM - Dr. Ehrhardt German Equity um 1,46%
zulegen. Die starksten Fondsperformancebeitrage kamen im Mai auf Aktienebene v.a. von dem
Bonner Telekommunikationsunternehmen Deutsche Telekom, dem Minchner Chemiekonzern
Wacker Chemie und dem &sterreichischen Baukonzern Strabag. Auf der anderen Seite ent-
taduschten die Ergebnisse der vier deutschen Unternehmen Vantage Towers (Sendemastbetrei-
ber; Funkturmsparte von Vodafone), Sto (Baustoffe, Bauchemie), Aurubis (Kupferproduktion und -
wiederverwertung) und Allianz (Versicherungen). Im Monatsverlauf erhéhte das Fondsmanage-
ment die Gewichtung verschiedener Sektoren, darunter Chemie, Versorger, und Erddl & Gas. Auf
der anderen Seite reduzierte es sein Engagement v.a. in den Sektoren Telekommunikation, Fi-
nanzdienstleister, Bauwesen & Materialien, Grundstoffe und Gesundheitswesen. Durch die An-
passungen ging die Aktienquote des Fonds zum Monatsende von 68,16% auf 65,10% zurlck. Der
Anleihenanteil des Portfolios blieb zum Monatsende mit 22,37% (22,99% im Vormonat) nahezu
stabil.
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Rechtlicher Hinweis

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt des betreffenden Fonds
und das KIID, bevor Sie eine endgliltige Anlageentscheidung treffen. 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 www.dje.de/zusammenfassung-der-anlegerrechte abgerufen wer-

den. Die in dieser Marketing-Anzeige beschriebenen Fonds kdnnen in verschiedenen EU-Mit-
gliedsstaaten zum Vertrieb angezeigt worden sein. Anleger werden darauf hingewiesen, dass die
jeweilige Verwaltungsgesellschaft beschlieRen kann, die Vorkehrungen, die sie fir den Vertrieb
der Anteile lhrer Fonds getroffen hat, gemaR der Richtlinie 2009/65/EG und Art. 32 a der Richtli-
nie 2011/61/EU aufzuheben. Alle hier veroffentlichten Angaben dienen ausschlieBlich lhrer Infor-
mation, kénnen sich jederzeit &ndern und stellen keine Anlageberatung oder sonstige Empfehlung
dar. Alleinige verbindliche Grundlage fur den Erwerb des betreffenden Fonds sind die o0.g. Unter-
lagen in Verbindung mit dem dazugehdorigen Jahresbericht und/oder dem Halbjahresbericht. Die
in diesem Dokument enthaltenen Aussagen geben die aktuelle Einschatzung der DJE Kapital AG
wieder. Die zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit, ohne vorherige Ankindi-
gung, andern. Alle Angaben dieser Ubersicht sind mit Sorgfalt entsprechend dem Kenntnisstand
zum Zeitpunkt der Erstellung gemacht worden. Fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch

keine Gewahr und keine Haftung tibernommen werden.

Fiir 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 Landstral3e
11-17, 60329 Frankfurt am Main, und unter www.dws.de sowie bei der DJE Kapital AG und unter
www.dje.de. Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die DWS Investment GmbH, Vertriebsstellen
sind die DWS Investment GmbH und die DJE Kapital AG. Eine Zusammenfassung der Anleger-
rechte kann in deutscher Sprache kostenlos in elektronischer Form auf der Webseite unter

www.dws.de/footer/rechtliche-hinweise/ abgerufen werden.

Fur den Tri Style Fund gilt: Der Verkaufsprospekt und weitere Informationen sind in deutscher
Sprache kostenlos erhéltlich bei der MASTERINVEST Kapitalanlage GmbH, Landstraler Haupt-

stralRe 1, 1030 Wien, Osterreich, und unter www.masterinvest.at sowie bei der DJE Kapital AG

und unter www.dje.de. Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die MASTERINVEST Kapitalanlage
GmbH, Vertriebsstellen sind die MASTERINVEST Kapitalanlage GmbH und die DJE Kapital AG.
Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte kann in deutscher Sprache kostenlos in elektronischer

Form auf der Webseite unter www.masterinvest.at/umedia/files/Presentation/Rechtliche Hin-

weise/Rechte der Anleger DE.pdf abgerufen werden.

Fiir den UBAM - Dr. Ehrhardt German Equity gilt: Der Verkaufsprospekt und weitere Informati-
onen sind in deutscher Sprache kostenlos erhéltlich bei der Union Bancaire Privée S.A., Rue du
Rhone 96-98, CH-1211 Genf 1, Schweiz, und unter www.ubp.com sowie bei der DJE Kapital AG
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und unter www.dje.de. Verwaltungsgesellschaft der Fonds ist die Union Bancaire Privée, Ver-
triebsstellen sind die Union Bancaire Privée und die DJE Kapital AG. Eine Zusammenfassung der
Anlegerrechte kann in deutscher Sprache kostenlos in elektronischer Form auf der Webseite un-

ter www.ubp.com/de/rechtlicher-hinweis abgerufen werden.
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DJE KAPITAL AG

Die DJE Kapital AG stutzt sich auf Uber 47 Jahre Erfahrung in der Vermdgensverwaltung und ist
heute einer der gréten bankenunabhéngigen Finanzdienstleister im deutschsprachigen Raum.
Die Anlagestrategie, sowohl im Aktien- als auch im Rentenbereich, beruht auf der eigens entwi-
ckelten FMM-Methode, der eine systematische Analyse fundamentaler, monetarer und markttech-
nischer Indikatoren zugrunde liegt. DJE folgt bei der Wertpapierauswahl Nachhaltigkeitskriterien
und gehdrt zu den Unterzeichnern der ,Prinzipien fir verantwortungsvolles Investieren“ der Ver-

einten Nationen.

Kontakt

DJE Kapital AG

Pullacher StraRe 24

82049 Pullach

Tel. +49 (0)89 790453-667

E-Mail: info@dje.de

http://www.dje.de

Principles for
Responsible
Investment

=:PRI
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