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Allgemeiner Monatskommentar

Im Marz gaben die internationalen Aktienmarkte nach. Das geringste Minus verbuchte
der deutsche Aktienindex DAX, gefolgt vom Hang-Seng-Index aus Hongkong. Etwas
starkere Verluste gab es im breiten européischen Index Stoxx Europe 600 und im japa-
nischen Nikkei-Index. Die starksten Einbrliche verzeichneten der breite S&P 500 und
der Technologieindex Nasdaq aus den USA. Weltweite Aktien gaben, gemessen am
MSCI World Index, deutlich nach.

Die Volatilitdt an den Aktienmarkten war im Monatsverlauf, vor allem bis Mitte und gegen
Ende des Monats auf einem hohen Niveau. Der Abverkauf in den USA ist getrieben
durch die Ankindigung neuer Zdlle seitens der Trump-Administration und der dadurch
anhaltenden Unsicherheit fur die US-Wirtschaft sowie fur die internationale Beziehun-

gen. Die Korrektur betrifft weiterhin den US-Technologiesektor am stérksten.

Da die Zdlle preissteigernde Wirkung haben, machten sich die Anleger zunehmend Sor-
gen Uber einen Anstieg der Inflation, zumal diese in den grof3en Volkswirtschaften im-
mer noch Gber dem Zielwert von 2,0% liegt: in den USA bei 2,8% im Februar und im Eu-
roraum bei 2,2% (Vormonat: 3,0% bzw. 2,3%). Die steigenden Inflationserwartungen be-
einflussten die Friihindikatoren wie den Einkaufsmanagerindex, die Kauflaune und das
Verbrauchervertrauen in den USA negativ. Letzteres fiel auf den tiefsten Wert seit Ja-
nuar 2021.

Demgegeniiber hielt die Outperformance Europas gegeniiber den USA an. In Europa
stutzt die Hoffnung auf massive Investitionen durch das kommende deutsche Fiskalpa-
ket — ein Sondervermdgen in Héhe von 500 Mrd. Euro fir Investitionen in Infrastruktur
und Verteidigung — den Aktienmarkt. Parallel dazu signalisierte die EU-Kommission, dass
die Mitgliedsstaaten ihr Verteidigungsbudget deutlich erhéhen kénnten, ohne damit die
Defizitregeln der EU zu verletzen. Der européische Aktienmarkt wurde zudem durch
eine weitere Leitzinssenkung um 25 Basispunkte seitens der EZB unterstutzt. Der Haupt-

refinanzierungssatz fiel auf 2,65%, die Einlagefazilitat auf 2,50%.

China setzte sich wie in den vergangenen Jahren ein Wachstumsziel von ,,rund 5%“. Zu-
dem beschloss der Nationale Volkskongress, den Konsum durch fiskalische Stimulie-
rungsmafinahmen anzukurbeln, um das Ziel zu erreichen. Da sich der Immobilienmarkt

zwar etwas stabilisiert hat, aber weiterhin herausfordernd ist, bleibt der chinesische Bin-
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nenkonsum vorerst schwach. Auf eine Steigerung der Exporte zu setzen durfte aller-
dings angesichts der US-amerikanischen Zollpolitik schwierig werden. Die Bdrse in

Hongkong konnte sich im Marz aber gut gegen den Markttrend behaupten.

Die Rentenmarkte entwickelten sich vor diesem Hintergrund uneinheitlich. In Deutsch-
land fiihrte die Ankiindigung des Sondervermodgens zu einem deutlichen Anstieg der
Renditen. 10-jahrige deutsche Staatsanleihen rentierten mit 2,74% um 33 Basispunkte
héher als zu Monatsbeginn. Demgegeniber zeigten sich ihre US-Pendants mit einer
Rendite von 4,20% nahezu unveréndert gegeniiber dem Vormonat. Gold war wie schon
in den Vormonaten stark nachgefragt. Vor allem die vorherrschende Unsicherheit Gber
die Auswirkungen der US-Zollpolitik trieb den Goldpreis. Die Feinunze stieg um 9,30%
von 2.857,83 auf 3.123,57 US-Dollar und damit zum ersten Mal in der Geschichte tiber
die Schwelle von 3.000 US-Dollar.
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DJE - Asien PA (EUR)

Im Mérz zeigten die asiatischen Aktienmarkte erneut ein unterschiedliches Bild: Sehr er-

freulich entwickelte sich vor allem Indien, und auch aus Indonesien und den Philippinen
kamen gute Ergebnisse. Ein verhalte-
nes Plus erzielten die Borsen in China

Factsheet-PDF Sucht nach substanzstarken Aktien und Hongkong, wahrend vor allem

in der Wachstumsregion Asien

Fondsprofil Taiwan neben Thailand und Malaysia

die starksten Einbufien zu beklagen

hatte. China setzte sich wie in den ver-
gangenen Jahren ein Wachstumsziel von ,rund 5%". Zudem beschloss der Nationale
Volkskongress, den Konsum durch fiskalische Stimulierungsmalinahmen anzukurbeln,
um das Ziel zu erreichen. Da sich der Immobilienmarkt zwar etwas stabilisiert hat, aber
weiterhin herausfordernd ist, bleibt der chinesische Binnenkonsum vorerst schwach. An-
leger blicken mit Vorsicht auf die erwarteten Zélle der US-Regierung auf die asiatischen
Markte und etwaige Verhandlungen. Vor diesem Markthintergrund gab der DJE — Asien
um -2,78% nach. Auf Sektorenebene zeigte sich in der asiatischen Anlageregion ein ne-
gatives Bild. Relativ am besten schnitten die Sektoren Technologie (untergewichtet im
Fonds), Nicht-Basiskonsumguter (libergewichtet im Fonds) und Finanzdienstleistungen
(ubergewichtet im Fonds) ab. Relativ am schlechtesten schnitten die Sektoren Materia-
lien (untergewichtet im Fonds), Basiskonsumguter (untergewichtet im Fonds) und Ener-
gie (untergewichtet im Fonds) ab. Insgesamt wirkte sich die Sektorgewichtung damit po-
sitiv im Hinblick auf die Fondspreisentwicklung relativ zum Vergleichsindex aus. Auf Ein-
zeltitelebene kamen die héchsten Performancebeitrédge aus den Positionen der chinesi-
schen Unternehmen Great Eagle Holdings (Hotel/Immobilien), CK Hutchison Holdings
(Konglomerat) und dem japanischen Versicherungs-Unternehmen Tokio Marine Hol-
dings. Nachteilig wirkten sich hingegen unter anderem die Positionen TSMC (Halbleiter),
Prada (Luxusguter) und Guangdong Investment (Versorger/Immobilien) aus. Im Monats-
verlauf erhdhte das Fondsmanagement die Investitionsquote leicht von 92,82% auf
96,33%. In den Sektoren Versicherungen und Immobilien wurde das Ubergewicht aus-
gebaut. In den Sektoren Industrieguter & Dienstleistungen, Einzelhandel und Konsumgu-
ter wurde das Ubergewicht reduziert. In den Sektoren Automobilhersteller & Zulieferer,
Energie und Rohstoffe wurde das Untergewicht reduziert. In den Sektoren Gesundheits-

wesen und Technologie wurde das Untergewicht ausgebaut.


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)

Im Mérz gaben die internationalen Aktienmarkte nach. Der Abverkauf in den USA ist ge-
trieben durch die Ankindigung neuer Zdélle seitens der Trump-Administration und der
dadurch anhaltenden Unsicherheit fur
die US-Wirtschaft sowie fur die inter-

Sucht nach unterbewerteten und nationale Beziehungen. Die Korrektur

dividendenstarken AKHEn betrifft weiterhin den US-Technologie-
sektor am starksten. Demgegeniber
hielt die Outperformance Europas ge-
genilber den USA an. In Europa stiitzt die Hoffnung auf massive Investitionen durch das
kommende deutsche Fiskalpaket — ein Sondervermdgen in Héhe von 500 Mrd. Euro fir
Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung — den Aktienmarkt. Auf Sektorenebene
waren wie schon im Vormonat vor allem defensive Titel gefragt. Positive Ergebnisse ka-
men nur von den Sektoren Energie und Versorger. Nichtzyklische Konsumgiter und Ge-
sundheitswerte gaben leicht nach, wahrend die stérksten Verluste auf die Sektoren
Technologie und zyklische Konsumglter entfielen. Vor diesem Markthintergrund gab
der DJE - Dividende & Substanz um -4,90% nach. Im Monatsverlauf passte das Fonds-
management die Allokation stérker an. Es erhdhte die Gewichtung der Sektoren Versi-
cherung, Finanzdienstleister und Energie. Im Gegenzug reduzierte es die Sektoren
Technologie, Einzelhandel, Industrie, Gesundheitswesen sowie Konsumgiiter & Service.
Auf Landerebene ging der Anteil der USA deutlich von 36,62% auf 31,60% zurtick. Da-
gegen erhohte sich der Anteil deutscher Werte leicht von 14,31% auf 15,08%. Die Inves-
titionsquote sank von 99,28% auf 94,87%, entsprechend stieg die Liquiditat auf 4,19%.


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)

Die europaischen Aktienmarkte gaben im Marz zwar nach, aber zu einem Kurssturz wie
in den USA kam es nicht. Die geringsten EinbulRen gab es in Deutschland, Grof3britan-
nien und in der Schweiz. Auf Sekto-

renebene kamen positive Ergebnisse

Bevorzugt europaische Aktien mit an-

von Energiewerten und Versorgern.
naltendem GewinnwachStum Die starksten Verluste hatten die Sek-
toren zyklischer Konsum, Technologie
und das Gesundheitswesen zu tragen.
Die US-amerikanische Zollpolitik war das bestimmende Thema des Monats und verur-
sachte Unsicherheit an den Markten. Da Zélle preissteigernde Wirkung haben, machten
sich die Anleger auRerdem Sorgen um einen Anstieg der Inflation. Im Euroraum ging die
Inflation von 2,3% im Februar auf 2,2% im Marz zuriick. In Europa stiitzte die Hoffnung
auf massive Investitionen durch das kommende deutsche Fiskalpaket — ein Sonderver-
mdgen in Hohe von 500 Mrd. Euro fiir Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung —
den Aktienmarkt. Parallel dazu signalisierte die EUKommission, dass die Mitgliedsstaa-
ten ihr Verteidigungsbudget deutlich erhdhen kénnten, ohne damit die Defizitregeln der
EU zu verletzen. Der européische Aktienmarkt wurde zudem durch eine weitere Leitzins-
senkung um 25 Basispunkte seitens der EZB unterstitzt. Der Hauptrefinanzierungssatz
fiel auf 2,65%, die Einlagefazilitat auf 2,50%. Der DJE — Europa gab in diesem Marktum-
feld um -3,52%% nach. Im Monatsverlauf passte das Fondsmanagement die Allokation
starker an. Es erhéhte die Gewichtung der Sektoren Kreditinstitute, Versicherung, Bau-
wesen & Materialien, Industrie und Nahrungsmittel & Getranke. Auf der anderen Seite
wurden die Sektoren Technologie, Drogerie & Lebensmittel und Konsumguter & Service
reduziert. Die Investitionsquote stieg gegenliber dem Vormonat leicht von 98,34% auf
99,02%.


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)

Der DJE - Gold & Ressourcen konnte im Marz um 5,56% zulegen. Goldminenaktien ent-
wickelten sich besser als der Goldpreis selbst. Der Preis fiir die Feinunze stieg um
9,30% auf 3.123,57 USDollar bzw. um

4,86% auf 2.888,42 Euro. Damit hat
Nutzt aktiv Chancen der Edelmetall-

und Rohstoffméarkte

der Goldpreis nicht nur ein neues All-
zeithoch, sondern mit dem erstmali-
gen Uberschreiten der Schwelle von
3.000 US-Dollar einen historischen
Meilenstein erreicht. Die Ursache dieses Preisanstiegs liegt vor allem in der die Unsi-
cherheit, die die US-amerikanische Zoll- und Handelspolitik unter Prasident Trump aus-
I6st. Privatanleger haben daher ihr Engagement in Gold verstarkt, was sich auch im An-
stieg des verwalteten Vermdgens physisch besicherter ETFs widerspiegelte. In den Re-
gionen Nordamerika, Europa und Asien stieg dieses Vermdgen im Jahresvergleich um
4%. Gleichzeitig diversifizieren Zentralbanken ihre Reserven weiter, wobei der Goldanteil
von derzeit 20% auf Uber 30 % steigen kénnte. Ein weiterer nennenswerter Faktor
kénnte die chinesische Versicherungswirtschaft werden, die im Rahmen eines Pilotpro-
gramms bis zu 1% ihres Vermdgens in Gold investieren darf. Dies entspricht etwa 6%
des globalen jahrlichen Goldmarktes — was eine zusatzliche Nachfragequelle darstellen
kann. All diese Faktoren und ein weiterhin unsicheres wirtschaftliches Umfeld diirften
den Goldpreis auch kiinftig unterstiitzen. Auf Einzeltitelebene kamen die starksten Er-
gebnisse von den Positionen in den Goldbergbauunternehmen Kinross Gold (Kanada)
und Alamos Gold (Kanada) sowie im stidafrikanischen Goldbergbauunternehmen Gold
Fields. Auf der anderen Seite kamen die schwachsten Ergebnisse aus den Positionen in
den britischen Unternehmen CRH (Baustoffhersteller) und Anglo American (Bergbau)
sowie im schweizerischen Baustoffhersteller Holcim. Die Gewichtung von Goldminenak-
tien lag im Berichtszeitraum Gber 60% - was einer leichten Reduzierung zum Vormonat
(Uber 62%) entspricht; der Fokus liegt weiterhin unverandert auf solide finanzierten Pro-
duzenten, die positive freie Cashflows auch bei tieferen Goldpreisen generieren und
dariber hinaus auch eine gewisse Wachstumsperspektive haben. Breiter aufgestellte
Rohstoff-/Chemietitel entwickelten sich im Mérz generell schlechter als Goldminenak-

tien.


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

Marketing-Anzeige

Marz 2025

Factsheet-PDF

Fondsprofil

Monatliche DJE) )

Fondsmanagerkommentare

DJE - Mittelstand & Innovation PA (EUR)

Die europaischen Aktienmarkte gaben im Marz zwar nach, aber zu einem Kurssturz wie

in den USA kam es nicht. Die geringsten EinbulRen gab es in Deutschland, Grof3britan-
nien und in der Schweiz. Auf Sekto-

renebene kamen positive Ergebnisse

Setzt auf wachstumsstarke mittel- von Energiewerten und Versorgern.

standische Unternehmen aus der
DACH-Region

Die starksten Verluste hatten die Sek-
toren zyklischer Konsum, Technologie
und das Gesundheitswesen zu tragen.
Die US-amerikanische Zollpolitik war das bestimmende Thema des Monats und verur-
sachte Unsicherheit an den Markten. Da Zélle preissteigernde Wirkung haben, machten
sich die Anleger auRerdem Sorgen um einen Anstieg der Inflation. Im Euroraum ging die
Inflation von 2,3% im Februar auf 2,2% im Marz zuriick. In Europa stiitzte die Hoffnung
auf massive Investitionen durch das kommende deutsche Fiskalpaket — ein Sonderver-
mdgen in Hohe von 500 Mrd. Euro fiir Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung —
den Aktienmarkt. Parallel dazu signalisierte die EUKommission, dass die Mitgliedsstaa-
ten ihr Verteidigungsbudget deutlich erhdhen kdnnten, ohne damit die Defizitregeln der
EU zu verletzen. Der europédische Aktienmarkt wurde zudem durch eine weitere Leitzins-
senkung um 25 Basispunkte seitens der EZB unterstitzt. Der Hauptrefinanzierungssatz
fiel auf 2,65%, die Einlagefazilitat auf 2,50%. Der DJE — Mittelstand & Innovation gab in
diesem Marktumfeld um -4,90% nach. Im Monatsverlauf passte das Fondsmanagement
die Allokation starker an. Es erhdhte die Gewichtung der Sektoren Industrie, Technolo-
gie, Drogerie & Lebensmittel und Nahrungsmittel & Getrénke. Auf der anderen Seite
wurden die Sektoren Gesundheitswesen, Konsumgiiter & Service, Reisen & Freizeit,
Chemie, Medien und Immobilien reduziert. Die Investitionsquote sank gegeniiber dem
Vormonat leicht von 98,42% auf 97,09%.


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)

Im Marz gaben die internationalen Aktienmarkte nach. Das geringste Minus verbuchte
der deutsche Aktienindex DAX, gefolgt vom Hang-Seng-Index aus Hongkong. Etwas
starkere Verluste gab es im breiten

europaischen Index Stoxx Europe 600

Dynamische Multi-Asset-Strategie

und im japanischen Nikkei-Index. Die
starksten Einbrlche verzeichneten der
breite S&P 500 und der Technologie-
index Nasdaq aus den USA. Weltweite
Aktien gaben, gemessen am MSCI World Index, deutlich nach. Der Abverkauf in den
USA ist getrieben durch die Ankiindigung neuer Zélle seitens der Trump-Administration
und der dadurch anhaltenden Unsicherheit fur die US-Wirtschaft sowie fir die internatio-
nale Handelsbeziehungen. Die Korrektur betrifft weiterhin den US-Technologiesektor am
starksten. Demgegeniber hielt die Outperformance Europas gegeniiber den USA an. In
Europa stiitzt die Hoffnung auf massive Investitionen durch das kommende deutsche
Fiskalpaket — ein Sondervermégen in Héhe von 500 Mrd. Euro fur Investitionen in Infra-
struktur und Verteidigung — den Aktienmarkt. Die Rentenmarkte entwickelten sich vor
diesem Hintergrund uneinheitlich. In Deutschland flihrte die Ankiindigung des Sonder-
vermdgens zu einem deutlichen Anstieg der Renditen. 10-jahrige deutsche Staatsanlei-
hen rentierten mit 2,74% um 33 Basispunkte hdher als zu Monatsbeginn. Demgegen-
Uber zeigten sich ihre US-Pendants mit einer Rendite von 4,20% nahezu unverandert
gegeniber dem Vormonat. Gold war wie schon in den Vormonaten stark nachgefragt.
Vor allem die vorherrschende Unsicherheit Uber die Auswirkungen der US-Zollpolitik
trieb den Goldpreis. Die Feinunze stieg um 9,30% von 2.857,83 auf 3.123,57 US-Dollar
und damit zum ersten Mal in der Geschichte Uber die Schwelle von 3.000 US-Dollar. In
diesem Marktumfeld gab der DJE — Multi Asset & Trends um -4,16% nach. Auf Sekto-
renebene waren wie schon im Vormonat vor allem defensive Titel gefragt. Positive Er-
gebnisse kamen nur von den Sektoren Energie und Versorger. Nichtzyklische Konsum-
glter und Gesundheitswerte gaben leicht nach, wahrend die stéarksten Verluste auf die
Sektoren Technologie und zyklische Konsumguter entfielen. Die starksten Einzeltiteler-
gebnisse kamen vom Versicherer Allianz, der Rickversicherung Hannover Rick und der
Deutschen Borse (alle Deutschland). Dagegen enttduschten u.a. der Online-Einzelhénd-

ler Amazon, der Internetkonzern Alphabet und das Software-Unternehmen Oracle (alle

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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USA). Im Monatsverlauf passte das Fondsmanagement das Aktienportfolio an und er-
hohte v.a. die Gewichtung der Sektoren Finanzdienstleister, Versicherung und Industrie.
Im Gegenzug wurden die u.a. Sektoren Technologie, Einzelhandel und Gesundheitswe-
sen reduziert. Die Aktienquote blieb mit 67,35% (Vormonat: 68,41%) weitgehend stabil.
Anleihen trugen positiv zur Wertentwicklung des Fonds bei. Die Anleihenquote ging
leicht von 22,21% auf 21,74% zurlick. Die Edelmetallquote wurde von 7,20% auf 8,13%

erhoht.

11
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DJE - Short Term Bond PA (EUR)

Im Mérz kiindigte US-Préasident Donald Trump neue Zdlle an und verunsicherte dadurch
die USWirtschaft und darliber hinaus die internationalen Wirtschaftsbeziehungen der
USA. In Deutschland beschloss das

Parlament ein Sondervermdgen in
Zielt auf Stabilitat mit hochwertigen Héhe von 500 Mrd. Euro fiir Investitio-

AU BT [l P nen in Infrastruktur und Verteidigung.

Dies fuhrte in Deutschland zu einem
deutlichen Anstieg der Renditen. Ahn-
liches gilt fir européische Papiere, da die EU-Kommission signalisierte, dass sich eine
Erhéhung des Verteidigungsbudgets nicht auf die Defizitregeln der EU auswirken wirde.
Die Rentenmérkte entwickelten sich vor diesem Hintergrund uneinheitlich. 10-jéhrige
deutsche Staatsanleihen rentierten mit 2,74% um 33 Basispunkte héher als zu Monats-
beginn. Demgegeniiber hielt die Outperformance Europas gegeniiber den USA an. In
Europa stitzt die Hoffnung auf massive Investitionen durch das kommende deutsche
Fiskalpaket — ein Sondervermdgen in Héhe von 500 Mrd. Euro fir Investitionen in Infra-
struktur und Verteidigung — den Aktienmarkt. Die Rentenmarkte entwickelten sich vor
diesem Hintergrund uneinheitlich. In Deutschland flihrte die Ankiindigung des Sonder-
vermdgens zu einem deutlichen Anstieg der Renditen. 10-jahrige deutsche Staatsanlei-
hen rentierten mit 2,74% um 33 Basispunkte hdher als zu Monatsbeginn. Demgegen-
Uber zeigten sich ihre US-Pendants mit einer Rendite von 4,20% nahezu unverandert
gegeniiber dem Vormonat. Zweijahrige deutsche Staatsanleihen rentierten mit 2,047%
allerdings nur um 2 Basispunkte héher. Die Rendite ihrer US-Pendants fiel um 11 Basis-
punkte auf 3,88%. Bei hochwertigen Unternehmensanleihen zeigte sich ein ahnliches
Bild. Europaische Papiere rentierten mit 3,31% um 25 Basispunkte héher, ihre US-Pen-
dants blieben mit 5,15% (ein Renditeanstieg um 6 Basispunkte) weitgehend stabil. Die
Renditen hochverzinslicher Papiere stiegen zu beiden Seiten des Atlantiks, in Europa
um 48 Basispunkte auf 5,97% und in den USA um 58 Basispunkte auf 7,73%.
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DJE - Zins & Dividende PA (EUR)

Im Mérz gaben die internationalen Aktienmérkte nach. Der Abverkauf in den USA ist ge-

trieben durch die Ankindigung neuer Zdélle seitens der Trump-Administration und der
dadurch anhaltenden Unsicherheit fur

die US-Wirtschaft sowie fir die inter-

Factsheet-PDF Kombiniert Zinsen & Dividenden mit

nationale Beziehungen. Die Korrektur
Aktienkurs-Gewinnen und zielt auf

Fond il betrifft weiterhin den US-Technologie-
rondsprofil geringe Volatilitat

sektor am starksten. Demgegeniber

hielt die Outperformance Europas ge-
genilber den USA an. In Europa stiitzt die Hoffnung auf massive Investitionen durch das
kommende deutsche Fiskalpaket — ein Sondervermdgen in Héhe von 500 Mrd. Euro fir
Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung — den Aktienmarkt. Die Rentenmarkte ent-
wickelten sich vor diesem Hintergrund uneinheitlich. In Deutschland flihrte die Ankiindi-
gung des Sondervermdgens zu einem deutlichen Anstieg der Renditen. 10-jahrige deut-
sche Staatsanleihen rentierten mit 2,74% um 33 Basispunkte hdher als zu Monatsbe-
ginn. Demgegenuber zeigten sich ihre US-Pendants mit einer Rendite von 4,20% na-
hezu unverandert gegenliber dem Vormonat. In diesem Marktumfeld gab der DJE - Zins
& Dividende um -3,10% nach. Auf Ebene der Aktiensektoren konnte der Fonds vor allem
vom Immobiliensektor profitieren, der nicht von Zéllen betroffen ist. Auch der Energie-
sektor trug zur Performance bei, da sich der Olpreis voriibergehend erholen konnte. Auf
der anderen Seite belasteten vor allem die Sektoren zyklischer Konsum — hier schlagen
die Zélle zu Buche -, Technologie aufgrund der nachlassenden Kl-Euphorie und Ge-
sundheitswesen, einerseits aufgrund der Zélle und anderseits, weil der US-Gesundheits-
minister als Impfkritiker gilt. Auf Einzeltitelebene kamen die starksten Ergebnisse vom
stidafrikanischen Goldbergbau-Unternehmen Gold Fields, von der Deutschen Bérse und
dem deutschen Versicherer Allianz. Enttduschend entwickelten sich dagegen u.a. der
déanische Pharmakonzern Novo Nordisk, der taiwanesische Halbleiterhersteller TSMC
und der US-Internetkonzern Meta. Das Fondsmanagement passte das Aktienportfolio an
und reduzierte die Gewichtung der Sektoren Technologie, Gesundheitswesen, Einzel-
handel und Industrie. Die Aktienquote sank dadurch von 48,14% auf 45,65%. Das Anlei-
henportfolio konnte im M&rz nicht nennenswert zur Fondsperformance beitragen. US-
Staatsanleihen entwickelten sich seitwarts, deutsche und italienische Staatspapiere ga-
ben aufgrund steigender Renditen nach. Auch Unternehmensanleihen, sowohl hochwer-

tige als auch hochverzinsliche, hatten unter steigenden Renditen zu leiden und gaben
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entsprechend nach. Das Fondsmanagement kaufte im Monatsverlauf hochwertige Un-
ternehmensanleihen aus den Sektoren Nahrungsmittel & Getranke, Telekommunikation
und Bergbau. AuRerdem kaufte es US-amerikanische und eine mexikanische Staatsan-
leihe. Im Gegenzug trennte es sich von einer italienischen und einer langer laufenden
US-amerikanischen Staatsanleihe. Die Anleihenquote stieg durch die Anpassungen
leicht von 50,50% auf 51,03%. Die modifizierte Duration stieg von 3,56% auf 3,88%. Die
Liquiditat stieg von 1,36% auf 3,32%.
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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 beliel3 ihre Leitzinsen unverandert. Nach-
dem sie im Dezember eine langsa-
mere Gangart angekiindigt hatte,

Investiert weltweit in Staats- und rechnen die Marktteilnehmer fiir 2025

Hnternemensanieinen mit 2-3 Leitzinssenkungen. Die Euro-
paische Zentralbank wiederum senkte
wie erwartet die Leitzinsen um 25 Ba-
sispunkte (auf 2,75% Einlagefazilitat und 2,90% Hauptrefinanzierungssatz). EZB-Prasi-
dentin Christine Lagarde signalisierte dariber 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 Konsensus)
stagnierte. Zehnjahrige USStaatsanleihen schlossen Ende Januar mit 4,54% nahezu un-
verandert gegenliber dem Vormonat (4,57%). Bei ihren deutschen Pendants stieg sie
um 9 Basispunkte auf 2,46% leicht an. Zwischenzeitlich jedoch belasteten Sorgen der
Marktteilnehmer bzgl. eines ausufernden USHaushaltsdefizits und fiihrten zu einem Ren-
diteanstieg 10-jahriger US-Staatspapiere auf 4,79%. Die Renditen von Unternehmensan-
leihen mit Investment Grade-Rating veranderten sich im Monatsvergleich kaum. EUR-
Anleihen notierten bei 3,15% (Vormonat: 3,18%) und ihre USPendants bei 5,30% Ren-
dite (Vormonat: 5,33%). Lediglich High Yield-Anleihen in US-Dollar konnten mit einem
Renditeriickgang von 29 Basispunkten stérkere Kursgewinne erzielen. In diesem Markt-
umfeld stieg der DJE - Zins Global um 0,13%. Der Fonds konnte von seinem Engage-
ment in US-amerikanischen Hochzinsanleihen profitieren, deren Risikoaufschlag sich
verringerte. Enttduschend entwickelten sich dagegen langer laufende italienische
Staatsanleihen. Im Monatsverlauf stockte das Fondsmanagement kurzlaufende US-Trea-
suries auf und reduzierte daflir zum einen langlaufende italienische Staatsanleihen und
zum anderen Hochzinsanleihen aus dem Bergbausektor. Ansonsten blieb das Portfolio
weitgehend unveréndert. Die modifizierte Duration des Fonds ging von 5,15% auf 4,39%
zuriick. 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)

Der DJE Gold & Stabilitédtsfonds stieg im Mérz um 0,40% in der Fondswahrung Schwei-
zer Franken, gab auf Euro-Basis jedoch um -1,42% nach aufgrund des gegeniiber dem
Euro abwertenden Schweizer Fran-

kens. Der Preis fir die Feinunze Gold
Kombiniert Gold, Aktien und Anleihen stieg im Mérz um 9,30% auf 3.123,57

und verfolgt eine Absolute-Return- USDollar bzw. um 4,86% auf 2.888 42

Euro. Damit hat der Goldpreis nicht

Strategie

nur ein neues Allzeithoch, sondern mit
dem erstmaligen Uberschreiten der Schwelle von 3.000 US-Dollar einen historischen
Meilenstein erreicht. Die Ursache dieses Preisanstiegs liegt vor allem in der die Unsi-
cherheit, die die US-amerikanische Zoll- und Handelspolitik unter Prasident Trump aus-
I6st. Privatanleger haben daher ihr Engagement in Gold verstarkt, was sich auch im An-
stieg des verwalteten Vermdgens physisch besicherter ETFs widerspiegelte. In den Re-
gionen Nordamerika, Europa und Asien stieg dieses Vermdgen im Jahresvergleich um
4%. Gleichzeitig diversifizieren Zentralbanken ihre Reserven weiter, wobei der Goldanteil
von derzeit 20% auf Uber 30 % steigen kdnnte. Ein weiterer nennenswerter Faktor
kénnte die chinesische Versicherungswirtschaft werden, die im Rahmen eines Pilotpro-
gramms bis zu 1% ihres Vermdgens in Gold investieren darf. Dies entspricht etwa 6%
des globalen jahrlichen Goldmarktes — was eine zusétzliche Nachfragequelle darstellen
kann. All diese Faktoren und ein weiterhin unsicheres wirtschaftliches Umfeld durften
den Goldpreis auch kiinftig unterstiitzen. Die Goldquote blieb mit 29,58% gegenliber
dem Vormonat (29,54%) nahezu unverandert. Weltweite Aktien gaben im Marz deutlich
nach. Auf Sektorenebene zeigte sich insgesamt ein negatives Bild. Relativ am besten,
d.h. mit den héchsten Kursgewinnen, schnitt der Sektor Energie (Ubergewichtet im
Fonds) ab. Die schwachsten Ergebnisse kamen aus den Sektoren Technologie, zykli-
scher Konsum (beide untergewichtet im Fonds) und Telekommunikation (iibergewichtet
im Fonds). Damit wirkte sich die Sektorpositionierung positiv auf die Fondspreisentwick-
lung im Vergleich zum Weltaktienindex aus. Mit Blick auf die Einzeltitel kamen die héchs-
ten Performance-Beitrage von der Deutschen Bérse, dem deutschen Versorger E.ON
und dem kanadischen Goldminenunternehmen Alamos Gold. Negativ wirkten sich dage-
gen u.a. die Positionen der Pharmakonzerne Novo Nordisk (Ddnemark) und Eli Lilly
(USA) sowie vom USTechnologieriesen Meta aus. Im Monatsverlauf senkte das Fonds-

management die Aktienquote leicht von 38,78% auf 37,09%. Das Anleihenportfolio trug
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im Marz positiv zur Wertentwicklung bei. Die Anleihenquote ging zum Monatsende leicht
von 28,02% auf 27,83% zuruck.
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DJE Lux — DJE Multi Flex

Der DJE Lux — DJE Multi Flex gab im Marz um -4,11% nach. Das Anleihenportfolio
wurde beeintrachtigt durch den deutlichen Renditeanstieg bei europdischen Staats- und
Unternehmensanleihen. Zwar entwi-
ckelten sich US-Staatsanleihen mit po-

Der Dachfonds investiert iberwie- sitiver Tendenz seitwarts, dies wurde

gend in Zielfonds und in andere Wert-

. jedoch durch den abwertenden US-
AR Dollar relativiert. Entsprechend entwi-
ckelte sich der Fonds flr europaische
Unternehmensanleihen negativ und fiir US-amerikanische Unternehmensanleihen seit-
warts. Beide Positionen wurden reduziert. Auf der Aktienseite belastete vor allem die
US-amerikanische Zoll- und Handelspolitik. Fonds und ETFS mit Fokus auf den USAkti-
enmarkt erlitten deutliche Einbuf3en. Demgegeniiber entwickelten sich Anlagen im euro-
paischen und japanischen Aktienmarkt seitwarts. Im Monatsverlauf reduzierte das
Fondsmanagement zwei USA-Investments, einerseits einen breitgestreuten US-Aktien-
fonds und anderseits einen ETF auf den US-Finanzsektor. Erhéht wurden dagegen ein
Fonds, der in européischen Dividendenwerten investiert, und ein ETF auf den japani-
schen Aktienmarkt. Einen sehr erfreulichen Performancebeitrag leistete das Rohstoffzer-
tifikat, Gber das physisches Gold erworben wird, da der Goldpreis im Méarz zum ersten
Mal die Schwelle von 3.000 US-Dollar pro Feinunze iberschritten hat. Die Allokation des
Fonds anderte sich zum Monatsende mit einem Aktienanteil von 70% (unverandert), ei-
nem Anleihenanteil von 8% (zuvor 11%), einem Zertifikate-Anteil von 9% (unveréndert)

und einer Kassequote von 13% (zuvor 10%).
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DWS Concept DJE Alpha Renten Global LC

Im Rentenportfolio wurden ital. Staatsanleihen sdmtlicher Laufzeiten verkauft. Hingegen
wurden Unternehmensanleihen aus dem Ol & Gas-Sektor und Handelssektor erworben
sowie Neuemissionen aus den Sekto-

ren Ol & Gas, Technologie und der

Zielt auf stetigen Ertrag durch Fokus

Verpackungsindustrie gezeichnet. Die
UEWEIWEItE Anicinen Gewichtung in Anleihen verringerte
sich leicht von 67,73% auf 66,60%.
Durch den Einsatz von Zinsderivaten
wurde die Zins-Sensitivitdt des Rentenportfolios (modifizierte Duration inkl. Derivate)
leicht von 3,32 auf 3,24 reduziert. Die Cash Quote erhdhte sich auf 16,94%. Der Aktien-
anteil wurde mittels Derivate aktiv und dynamisch gesteuert. In der Lénderallokation
sank der Anteil deutscher und européischer Aktien (Gewinnmitnahmen), wahrend die
Gewichtung von asiatischen- und US-Titeln mit Nachholpotenzial erhéht wurden. In der
Sektorallokation wurden Banken, Industriewerte und Konsumgtter reduziert, wahrend
bei Telekommunikations- und Bauwerten aufgestockt wurde. Insgesamt verbleibt die Ak-
tienquote aufgrund der Unsicherheiten, die von der US-Zollpolitik hervorgerufen wur-
den, durch den Einsatz von Derivatabsicherungen wie im Vormonat auf einem niedrigen
Niveau von 5,55% (zuvor 3,44%). Der US-Dollar war zum Ende des Berichtszeitraum
teilweise abgesichert. Der DWS Concept DJE Alpha Renten Global konnte sich dem

schwicheren Marktumfeld nicht entziehen und verlor im Berichtszeitraum -1,58%.
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DWS Concept DJE Globale Aktien LC

Im Mérz gaben die internationalen Aktienmarkte nach. Der Abverkauf in den USA ist ge-

trieben durch die Ankindigung neuer Zdélle seitens der Trump-Administration und der
dadurch anhaltenden Unsicherheit fur
die US-Wirtschaft sowie fur die inter-
Factsheet-PDF Investiert weltweit in Aktien nationale Beziehungen. Die Korrektur

betrifft weiterhin den US-Technologie-

Fondsprofil

sektor am starksten. Demgegeniber

hielt die Outperformance Europas ge-
genilber den USA an. In Europa stiitzt die Hoffnung auf massive Investitionen durch das
kommende deutsche Fiskalpaket — ein Sondervermdgen in Héhe von 500 Mrd. Euro fir
Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung — den Aktienmarkt. Auf Sektorenebene
waren wie schon im Vormonat vor allem defensive Titel gefragt. Positive Ergebnisse ka-
men nur von den Sektoren Energie und Versorger. Nichtzyklische Konsumgiter und Ge-
sundheitswerte gaben leicht nach, wahrend die stérksten Verluste auf die Sektoren
Technologie und zyklische Konsumguter entfielen. Der DWS Concept DJE Globale Ak-

tien gab vor diesem Markthintergrund um -5,61% nach.
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DWS Concept DJE Responsible Invest LD

Im Mérz gaben die internationalen Aktienmarkte nach. Der Abverkauf in den USA ist ge-

trieben durch die Ankindigung neuer Zdélle seitens der Trump-Administration und der
dadurch anhaltenden Unsicherheit fur

die US-Wirtschaft sowie fir die inter-

Factsheet-PDF Verantwortungsvoll in Aktien und

nationale Beziehungen. Die Korrektur

ARICIRERNAVESEEren betrifft weiterhin den US-Technologie-

Fondsprofil
sektor am starksten. Demgegeniber

hielt die Outperformance Europas ge-
genilber den USA an. In Europa stiitzt die Hoffnung auf massive Investitionen durch das
kommende deutsche Fiskalpaket — ein Sondervermdgen in Héhe von 500 Mrd. Euro fir
Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung — den Aktienmarkt. Die Rentenmarkte ent-
wickelten sich vor diesem Hintergrund uneinheitlich. In Deutschland flihrte die Ankiindi-
gung des Sondervermdgens zu einem deutlichen Anstieg der Renditen. 10-jahrige deut-
sche Staatsanleihen rentierten mit 2,74% um 33 Basispunkte hdher als zu Monatsbe-
ginn. Demgegenuber zeigten sich ihre US-Pendants mit einer Rendite von 4,20% na-
hezu unverandert gegeniber dem Vormonat. Auf Sektorenebene waren wie schon im
Vormonat vor allem defensive Titel gefragt. Positive Ergebnisse kamen nur von den Sek-
toren Energie und Versorger. Nichtzyklische Konsumgtiter und Gesundheitswerte gaben
leicht nach, wéahrend die starksten Verluste auf die Sektoren Technologie und zyklische

Konsumgdter entfielen.
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FMM-Fonds P

Im Mérz gaben die internationalen Aktienmérkte nach. Der Abverkauf in den USA ist ge-

trieben durch die Ankindigung neuer Zdélle seitens der Trump-Administration und der
dadurch anhaltenden Unsicherheit fur

die US-Wirtschaft sowie fir die inter-

Factsheet-PDF Der erste unabhangige Vermoégens-

nationale Beziehungen. Die Korrektur

L VerwalteEEoncs BEUSchiancs betrifft weiterhin den US-Technologie-

sektor am starksten. Demgegeniber

hielt die Outperformance Europas ge-
genilber den USA an. In Europa stiitzt die Hoffnung auf massive Investitionen durch das
kommende deutsche Fiskalpaket — ein Sondervermdgen in Héhe von 500 Mrd. Euro fir
Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung — den Aktienmarkt. Die Rentenmarkte ent-
wickelten sich vor diesem Hintergrund uneinheitlich. In Deutschland flihrte die Ankiindi-
gung des Sondervermdgens zu einem deutlichen Anstieg der Renditen. 10-jéhrige deut-
sche Staatsanleihen rentierten mit 2,74% um 33 Basispunkte hdher als zu Monatsbe-
ginn. Demgegenuber zeigten sich ihre US-Pendants mit einer Rendite von 4,20% na-
hezu unverandert gegenliiber dem Vormonat. Auf Sektorenebene waren wie schon im
Vormonat vor allem defensive Titel gefragt. Positive Ergebnisse kamen nur von den Sek-
toren Energie und Versorger. Nichtzyklische Konsumgtiter und Gesundheitswerte gaben
leicht nach, wahrend die starksten Verluste auf die Sektoren Technologie und zyklische
Konsumagditer entfielen. Gold war wie schon in den Vormonaten stark nachgefragt. Vor
allem die vorherrschende Unsicherheit Uber die Auswirkungen der US-Zollpolitik trieb
den Goldpreis. Die Feinunze stieg um 9,30% von 2.857,83 auf 3.123,57 US-Dollar und
damit zum ersten Mal in der Geschichte iber die Schwelle von 3.000 US-Dollar. In die-
sem Marktumfeld gab der FMM-Fonds um -0,78% nach. Die starksten Performance-Bei-
trage kamen von den deutschen Unternehmen Deutsche Borse, E.ON (Versorger), Alli-
anz (Versicherung) und DWS (Finanzdienstleister). Enttduschend entwickelten sich da-
gegen die Unternehmensberatung Accenture, der Pharmakonzern Eli Lilly und der Ener-
giekonzern Chevron (alle USA). Das Fondsmanagement passte die Aktienallokation im
Monatsverlauf an und erhéhte vor allem die Gewichtung der Sektoren Telekommunika-
tion und Finanzdienstleister. Im Gegenzug wurden u.a. die Sektoren Technologie und
Gesundheitswesen reduziert. Die Aktienquote blieb mit 65,48% gegentiber dem Vormo-
nat (66,49%) weitgehend stabil. Das Anleihenportfolio konnte im Marz nicht zur Wertent-

wicklung beitragen. Europaische Anleihen gaben auf breiter Front nach, und der positive
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Beitrag US-amerikanischer Papiere wurde durch den abwertenden US-Dollar relativiert.
Auch das Anleihenportfolio blieb mit 19,53% gegentber dem Vormonat (20,00%) stabil.

Die Goldposition leistete einen erfreulichen Beitrag zur Wertentwicklung des Fonds.
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Rechtlicher Hinweis

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt des betreffen-
den Fonds und das Basisinformationsblatt (PRIIPs KID), bevor Sie eine endglltige Anla-
geentscheidung treffen. Darin sind auch die ausftihrlichen 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_Website/Dokumente/Footer/Zusammen-

fassung der Anlagerrechte DJE Investment S.A. 112024.pdf abgerufen werden. Die in

dieser Marketing-Anzeige beschriebenen Fonds kénnen in verschiedenen EU-Mitglieds-
staaten zum Vertrieb angezeigt worden sein. Anleger werden darauf hingewiesen, dass
die jeweilige Verwaltungsgesellschaft beschliel3en kann, die Vorkehrungen, die sie fur
den Vertrieb der Anteile lhrer Fonds getroffen hat, gemaR der Richtlinie 2009/65/EG und
Art. 32 a der Richtlinie 2011/61/EU aufzuheben. Alle hier verdffentlichten Angaben die-
nen ausschlieBlich lhrer Information, kénnen sich jederzeit andern und stellen keine An-
lageberatung oder sonstige Empfehlung dar. Alleinige verbindliche Grundlage fiir den
Erwerb des betreffenden Fonds sind die 0.g. Unterlagen in Verbindung mit dem dazuge-
hérigen Jahresbericht und/oder dem Halbjahresbericht. Die in diesem Dokument enthal-
tenen Aussagen geben die aktuelle Einschatzung der DJE Kapital AG wieder. Die zum
Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit, ohne vorherige Ankiindigung,
andern. Alle Angaben dieser Ubersicht sind mit Sorgfalt entsprechend dem Kenntnis-
stand zum Zeitpunkt der Erstellung gemacht worden. Fir die Richtigkeit und Vollstandig-

keit kann jedoch keine Gewahr und keine Haftung lbernommen werden.

Fiir die Fonds DWS Concept DJE Alpha Renten Global, DWS Concept DJE Globale Ak-
tien und DWS Concept DJE Responsible Invest gilt: Der Verkaufsprospekt und weitere
Informationen sind in deutscher Sprache kostenlos erhaltlich bei der DWS Investment
GmbH, Mainzer LandstralRe 11-17, 60329 Frankfurt am Main, und unter www.dws.de.
Verwaltungsgesellschaft und Vertriebsstelle 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/footer/rechtliche-hinweise/ ab-

gerufen werden.
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Monatliche DJE

Fondsmanagerkommentare

DJE KAPITAL AG

Die DJE Kapital AG gehért zu DJE, kann sich auf rund 50 Jahre Erfahrung in der Vermo-
gensverwaltung stiitzen und ist heute einer der grof3ten bankenunabhangigen Finanz-
dienstleister im deutschsprachigen Raum. Die Anlagestrategie, sowohl fur Aktien- als
auch fur Anleihen, beruht auf der eigens entwickelten FMM-Methode, der eine systema-
tische Analyse fundamentaler, monetarer und markttechnischer Indikatoren zugrunde
liegt. DJE folgt bei der Wertpapierauswahl Nachhaltigkeitskriterien, berlicksichtigt aus-
gewahlte nachhaltige Entwicklungsziele, vermeidet oder verringert nachteilige Nachhal-
tigkeitsauswirkungen und gehért zu den Unterzeichnern der ,,Prinzipien fir verantwor-

tungsvolles Investieren” der Vereinten Nationen.

Kontakt

DJE Kapital AG
Pullacher Stralte 24
82049 Pullach

+49 (0)89 790453-667

info@dje.de
www.dje.de

Principles for
Responsible
Investment

=PRI
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