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Allgemeiner Monatskommentar

Im April schwankten die Aktienmarkte stark. Die bereits im Vormonat hohe Volatilitat
legte in der ersten Aprilwoche noch einmal stark zu, als US-Prasident Donald Trump die
bereits erwarteten Zodlle gegen alle Welt verkindete. Dies umfasste Zélle von mindes-
tens 10% auf die Einfuhren aus so gut wie allen Landern sowie 20% auf Einfuhren aus
der EU, 24% auf japanische Einfuhren und zuséatzliche 34% auf die bereits bestehenden

20% auf chinesische Importe.

Diese Zolle lagen weit Gber den Erwartungen, und die Volatilitdt an den Aktienmarkten
erreichte Werte, die zuvor nur in Zeiten der Finanzkrise und zum Héhepunkt der
Corona-Pandemie gemessen wurden. Die Investoren rechneten nach Bekanntgabe der
Zolle mit GegenmalRnahmen anderer Lander, einer steigenden Inflation und nicht zuletzt
mit einer stark gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-Wirtschaft in eine Rezes-

sion abrutschen kénnte.

Jerome Powell, der Vorsitzende der US-Notenbank (Fed), warnte, dass die Zélle deutlich
héher seien als erwartet und die Fed die Pflicht habe, die Inflation langfristig zu begren-
zen. Trump, der gern eine Senkung der US-Leitzinsen gesehen hatte, dul3erte sich tber
seinen Social-Media-Kanal unzufrieden mit Powell und stellte seine Absetzung in den
Raum, was als Angriff auf die Unabhangigkeit der Fed gesehen wurde. Das wiederum
beschadigte das Vertrauen in die Stabilitdt des US-Dollars. Gegenliber dem Euro gab
der Greenback deutlich nach: Kostete ein Euro Ende Méarz 1,08 USD, waren es Ende
April 1,13 USD.

Weltweit gaben die Bérsen innerhalb weniger Tage deutlich nach, zumeist zweistellig.
An den Rentenmérkten stiegen die Renditen langer laufender US-Staatsanleihen inner-
halb weniger Tage sprungartig an: 10-jahrige US-Papiere rentierten am 11. April mit
4,49% um 28 Basispunkte hoher als zu Ende Mérz, und 30-jahrige Papiere erreichten
kurzzeitig eine Rendite von Uber 5%. Die Finanzierung des US-Haushaltsdefizits wiirde
unter diesen Umsténden erheblich teurer. Zugleich war Gold erneut als sicherer Hafen
gefragt. Zwischenzeitlich kostete eine Feinunze mit rund 3.500 US-Dollar so viel wie nie

zuvor. Auf Monatssicht stieg Gold um 5,29% von 3.123,57 auf 3.288,71 US-Dollar.

Im Weil3en Haus ruderte man unter diesen Umsténden zurtick: Prasident Trump ver-
schob die Einfihrung der zu Monatsbeginn angekiindigten Zdlle um 90 Tage und trat in

Verhandlungen mit Handelspartnern, darunter China, ein. Au3erdem lieR? er verlauten,
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der habe nicht die Absicht, den Fed-Vorsitzenden zu feuern. Die Lage an den Aktien-
markten beruhigte sich, und es kam zu einer Erleichterungsrallye. Bis Ende des Monats
erholten sich die Aktienmarkte wieder und beendeten den Monat Gberwiegend mit ei-
nem moderaten Minus, manche — wie der deutsche Aktienindex DAX — auch mit einem

leichten Plus.

Was die européischen Aktienmarkte zusatzlich unterstitzte, war die Leitzinssenkung sei-
tens der EZB. Der Hauptrefinanzierungssatz fiel auf 2,40% (von 2,65%), und die Einlage-
fazilitat auf ging auf 2,25% (von 2,50%) zurlick. Auch die zwischenzeitlich stark gestiege-
nen Renditen fur US-Staatsanleihen sanken ab Monatsmitte wieder, sodass 10-jahrige
US-Bonds mit 4,16% sogar um 4 Basispunkte niedriger rentierten als Ende Mérz. Im
Vergleich dazu sanken die Renditen 10-jdhriger deutscher Staatsanleihen auf Monats-
sicht deutlich um rund 28 Basispunkte von 2,74% auf 2,46%, da deutsche Anleihen

ebenfalls als sicherer Hafen gesucht waren.
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DJE - Asien PA (EUR)

Im April schwankten die asiatischen Aktienmarkte im Gleichklang mit den Bérsen welt-
weit stark, erwiesen sich insgesamt aber etwas robuster. Vor allem die Abwertung des
US-Dollars unterstitzte die Markte in
Asien. Ausl6ser der bereits im Vormo-
Sucht nach substanzstarken Aktien nat hohen Volatilitat war die US-Han-
delspolitik. US-Prasident Donald

Trump verkiindete zu Monatsbeginn

in der Wachstumsregion Asien

die bereits erwarteten Zdlle gegen alle
Welt. Dies umfasste Zélle von mindestens 10% auf die Einfuhren aus so gut wie allen
Landern sowie 24% auf japanische Einfuhren und zuséatzliche 34% auf die bereits beste-
henden 20% auf chinesische Importe. Dies lag weit (iber den Erwartungen, und die Vola-
tilitdt an den Aktienmarkten erreichte Werte, die zuvor nur in Zeiten der Finanzkrise und
zum Hohepunkt der Corona-Pandemie gemessen wurden. Die Investoren rechneten
nach Bekanntgabe der Zélle mit GegenmalRnahmen anderer Lander, einer steigenden
Inflation und nicht zuletzt mit einer stark gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-
Wirtschaft in eine Rezession abrutschen kdnnte. Im Wei3en Haus ruderte man wieder
zuriick, nachdem die Renditen fir US-Staatsanleihen deutlich gestiegen waren: Prési-
dent Trump verschob die Einflihrung der zu Monatsbeginn angekiindigten Z6lle um 90
Tage und trat in Verhandlungen mit Handelspartnern, darunter China, ein. Die Lage an
den Aktienmarkten beruhigte sich, und es kam zu einer Erleichterungsrallye. Bis Ende
des Monats erholten sich die Aktienmérkte wieder und beendeten den Monat Uberwie-
gend mit einem moderaten Minus, manche — wie der japanische Aktienindex Nikkei —
auch mit einem leichten Plus. In diesem Marktumfeld gab der DJE — Asien um -3,61%
nach. Auf Sektorenebene zeigte sich im April innerhalb der asiatischen Anlageregion ein
gemischtes Bild. Relativ am besten schnitten die Sektoren Immobilien (Uibergewichtet im
Fonds), Versorger (libergewichtet im Fonds) und Industrie (libergewichtet im Fonds) ab.
Relativ am schlechtesten schnitten die Sektoren Energie (untergewichtet im Fonds), Ba-
siskonsumgiter (untergewichtet im Fonds) und NichtBasiskonsumgtter (mit einer
Ubergewichtung im Fonds) ab. Insgesamt wirkte sich die Sektorgewichtung damit nega-
tiv im Hinblick auf die Fondspreisentwicklung relativ zum Vergleichsindex aus. Auf Ein-
zeltitelebene kamen die hdchsten Performancebeitradge aus den Positionen Champion

Reit (Immobilien), Chugai Pharmaceutical (Pharma) und Guangdong Investment (Versor-


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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ger). Nachteilig wirkten sich hingegen u.a. die Positionen Great Eagle Holdings (Immobi-
lien), Alibaba Group Holding (Technologiekonglomerat) und Sumitomo Mitsui Financial
Group (Bank) aus. In den Sektoren Immobilien und Versorger wurde das Ubergewicht
ausgebaut. In den Sektoren Konsumguter, Reisen und Freizeit, Banken und Versiche-
rungen wurde das Ubergewicht reduziert. In den Sektoren Technologie, Telekommuni-
kation und Gesundheitswesen wurde das Untergewicht reduziert. In den Sektoren Fi-
nanzdienstleistungen wurde das Untergewicht ausgebaut. Die Investitionsquote ging im

April von 96,33% auf 92,83% zuriick. Entsprechend stieg die Liquiditat auf 7,17%.
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DJE - Dividende & Substanz PA (EUR)

Im April schwankten die internationalen Aktienmarkte stark. Die bereits im Vormonat

hohe Volatilitat legte in der ersten Aprilwoche noch einmal stark zu, als US-Prasident
Donald Trump die bereits erwarteten

Zoblle gegen alle Welt verkiindete.

Factsheet-PDF Sucht nach unterbewerteten und Diese Zélle lagen weit tiber den Erwar-

dividendenstanken AKten tungen, und die Volatilitit an den Ak-

Fondsprofil

tienmarkten erreichte Werte, die zuvor

nur in Zeiten der Finanzkrise und zum
Hohepunkt der Corona-Pandemie gemessen wurden. Die Investoren rechneten nach
Bekanntgabe der Zélle mit GegenmalRnahmen anderer Lander, einer steigenden Infla-
tion und nicht zuletzt mit einer stark gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-Wirt-
schaft in eine Rezession abrutschen kénnte. Im WeiRen Haus ruderte man wieder zu-
rick, nachdem die Renditen fir US-Staatsanleihen deutlich gestiegen waren: Prasident
Trump verschob die Einfiihrung der zu Monatsbeginn angekiindigten Zélle um 90 Tage
und trat in Verhandlungen mit Handelspartnern, darunter China, ein. Die Lage an den
Aktienmarkten beruhigte sich, und es kam zu einer Erleichterungsrallye. Bis Ende des
Monats erholten sich die Aktienmarkte wieder und beendeten den Monat tiberwiegend
mit einem moderaten Minus, manche auch mit einem leichten Plus. Auf Sektorenebene
war Technologie am stérksten gesucht, gefolgt von den Sektoren nichtzyklischer Kon-
sum und Telekommunikation. Auf der anderen Seite gaben die Sektoren Energie, Ge-
sundheitswesen und Bauwesen & Materialien am stérksten nach. Vor diesem Markthin-
tergrund gab der DJE — Dividende & Substanz um -3,47% nach. Im Monatsverlauf redu-
zierte das Fondsmanagement die Gewichtung verschiedener Sektoren, darunter Tech-
nologie, Einzelhandel und Finanzdienstleister. Aufgestockt wurde dagegen vor allem der
Sektor Industrie. Durch die Anpassungen ging die Investitionsquote des Fonds von

94,87% auf 88,47% zuriick. Entsprechend stieg die Liquiditat auf 10,59%.


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)

Im April schwankten die europédischen Aktienmarkte im Gleichklang mit den Bérsen
weltweit stark. Hauptgrund war die US-Handelspolitik. Die bereits im Vormonat hohe
Volatilitét legte in der ersten Aprilwo-

che noch einmal stark zu, als US-Pra-

Bevorzugt europaische Aktien mit an-

sident Donald Trump die bereits er-
naltendem SEwinnwachstum warteten Zolle gegen alle Welt verkun-
dete. Diese Zdlle lagen weit Uber den
Erwartungen, und die Volatilitdt an den
Aktienmarkten erreichte Werte, die zuvor nur in Zeiten der Finanzkrise und zum Hohe-
punkt der Corona-Pandemie gemessen wurden. Die Investoren rechneten nach Be-
kanntgabe der Zo6lle mit GegenmalRnahmen anderer Lénder, einer steigenden Inflation
und nicht zuletzt mit einer stark gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-Wirtschaft
in eine Rezession abrutschen kénnte. Im WeiRen Haus ruderte man wieder zurick,
nachdem die Renditen fiir US-Staatsanleihen deutlich gestiegen waren: Prasident
Trump verschob die Einfiihrung der zu Monatsbeginn angekiindigten Z6lle um 90 Tage
und trat in Verhandlungen mit Handelspartnern, darunter China, ein. Die Lage an den
Aktienmarkten beruhigte sich, und es kam zu einer Erleichterungsrallye. Bis Ende des
Monats erholten sich die Aktienméarkte wieder und beendeten den Monat tUberwiegend
mit einem moderaten Minus, manche — wie der deutsche Aktienindex DAX — auch mit
einem leichten Plus. Was die europaischen Aktienmarkte zusatzlich unterstitzte, war die
Leitzinssenkung seitens der EZB um 25 Basispunkte. Auf Sektorenebene schnitten Im-
mobilien am besten ab, gefolgt von Versorgern und nichtzyklischem Konsum. Auf der
anderen Seite gaben die Sektoren Energie, Gesundheitswesen und zyklischer Konsum
am stérksten nach. Vor diesem Markthintergrund gab der DJE — Europa um -0,69%
nach. Das Fondsmanagement passte im Monatsverlauf die Allokation an und erhéhte die
Gewichtung u.a. der Sektoren Kreditinstitute, Versicherung und Technologie. Im Gegen-
zug reduzierte es u.a. die Sektoren Finanzdienstleister, Bauwesen & Materialien und
Konsumglter & Service. Die Aktienquote sank dadurch moderat von 99,02% auf

97,53%. Die Liquiditat stieg entsprechend auf 2,47%.


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

Im April stieg der DJE — Gold & Ressourcen um 1,29%. Goldminenaktien entwickelten

sich besser als der Goldpreis selbst. Der Preis fiir die Feinunze stieg um 5,29% auf
3.288,71 US-Dollar bzw. um 0,55% auf

2.904,19 Euro aufgrund des abwerten-
Factsheet-PDF Nutzt aktiv Chancen der Edelmetall-

und Rohstoffmarkte

den US-Dollars. Der schwacher ten-

dierende US-Dollar war ein wesentli-

Fondsprofil

cher Faktor fliir den weiteren Anstieg

des Goldpreises. Seit Jahresbeginn
gehdrt die Goldpreisentwicklung zu den starksten der vergangenen 25 Jahre und fihrte
zwischenzeitlich zu einem neuen Allzeithoch von fast 3.500USD je Feinunze. Nachdem
USOPrasident Donald Trump sowohl in Sachen Zoéllen gegentiber China wie auch hin-
sichtlich einer Entlassung von Jerome Powell, dem Vorsitzenden der US-Notenbank
(Fed) deutlich zuriickgerudert ist, gab der Goldpreis allerdings wieder nach und fiel un-
ter die Marke von 3.300 USD je Feinunze. Trotzdem bleibt Gold angesichts der Unsi-
cherheiten liber eine mdgliche Einigung im Handelskonflikt zwischen den USA und
China als sicherer Hafen gefragt. Zudem befeuerten AuBerungen von Fed-Mitgliedern
Spekulationen iber mégliche Zinssenkungen, sollte sich die Arbeitsmarktlage infolge
der Zolle verschlechtern. Neben politischen Faktoren richtet sich die Aufmerksamkeit
nun verstarkt auf US-Konjunkturdaten. Sollten diese bereits deutliche Bremsspuren auf-
grund der US-Zollpolitik aufzeigen, kann Gold schnell wieder an Dynamik gewinnen. Auf
Einzeltitelebene kamen die stérksten Ergebnisse von den Goldbergbauunternehmen
Kinross Gold (Kanada), Evolution Mining (Australien) und Endeavour Mining (GroRRbritan-
nien). Negativ wirkten sich dagegen unter anderem die Positionen vom kanadischen
Bergbauunternehmen Pan American Silver sowie von den US-amerikanischen Unter-

nehmen Freeport-McMoRan (Kupferproduzent) und Chevron (OI- & Gas) aus.


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

Im April schwankten die europédischen Aktienmarkte im Gleichklang mit den Bérsen
weltweit stark. Hauptgrund war die US-Handelspolitik. Die bereits im Vormonat hohe
Volatilitét legte in der ersten Aprilwo-
che noch einmal stark zu, als US-Pra-
Setzt auf wachstumsstarke mittel- sident Donald Trump die bereits er-
standische Unternehmen aus der

DACH-Region

warteten Zolle gegen alle Welt verkun-
dete. Diese Zdlle lagen weit Uber den
Erwartungen, und die Volatilitdt an den
Aktienmarkten erreichte Werte, die zuvor nur in Zeiten der Finanzkrise und zum Hohe-
punkt der Corona-Pandemie gemessen wurden. Die Investoren rechneten nach Be-
kanntgabe der Zo6lle mit GegenmalRnahmen anderer Lénder, einer steigenden Inflation
und nicht zuletzt mit einer stark gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-Wirtschaft
in eine Rezession abrutschen kénnte. Im WeiRen Haus ruderte man wieder zurick,
nachdem die Renditen fiir US-Staatsanleihen deutlich gestiegen waren: Prasident
Trump verschob die Einfiihrung der zu Monatsbeginn angekiindigten Z6lle um 90 Tage
und trat in Verhandlungen mit Handelspartnern, darunter China, ein. Die Lage an den
Aktienmarkten beruhigte sich, und es kam zu einer Erleichterungsrallye. Bis Ende des
Monats erholten sich die Aktienméarkte wieder und beendeten den Monat tUberwiegend
mit einem moderaten Minus, manche — wie der deutsche Aktienindex DAX — auch mit
einem leichten Plus. Was die europaischen Aktienmarkte zusatzlich unterstitzte, war die
Leitzinssenkung seitens der EZB um 25 Basispunkte. Auf Sektorenebene schnitten Im-
mobilien am besten ab, gefolgt von Versorgern und nichtzyklischem Konsum. Auf der
anderen Seite gaben die Sektoren Energie, Gesundheitswesen und zyklischer Konsum
am starksten nach. Vor diesem Markthintergrund legte der DJE — Mittelstand & Innova-
tion um 0,80% zu. Im Monatsverlauf erhéhte das Fondsmanagement vor allem die Ge-
wichtung der Sektoren Technologie und Immobilien. Im Gegenzug reduzierte es u.a. die
Sektoren Gesundheitswesen und Reisen & Freizeit. Die Aktienquote ging leicht von

97,09% auf 95,47% zurick.
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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 April schwankten die internationalen Aktienmaérkte stark. Die bereits im Vormonat
hohe Volatilitat legte in der ersten Aprilwoche noch einmal stark zu, als US-Préasident
Donald Trump die bereits erwarteten

Zolle gegen alle Welt verkundete.

Dynamische Multi-Asset-Strategie

Diese Zolle lagen weit Gber den Er-
wartungen, und die Volatilitdt an den
Aktienmarkten erreichte Werte, die zu-
vor nur in Zeiten der Finanzkrise und
zum Hoéhepunkt der Corona-Pandemie gemessen wurden. Die Investoren rechneten
nach Bekanntgabe der Zélle mit GegenmalRnahmen anderer Lander, einer steigenden
Inflation und nicht zuletzt mit einer stark gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-
Wirtschaft in eine Rezession abrutschen kénnte. An den Rentenmarkten stiegen die
Renditen langer laufender US-Staatsanleihen innerhalb weniger Tage sprungartig an:
10-jahrige US-Papiere rentierten am 11. April mit 4,49% um 28 Basispunkte hoher als zu
Ende Marz, und 30-jahrige Papiere erreichten kurzzeitig eine Rendite von iber 5%. Im
WeiRen Haus ruderte man wieder zurlick, nachdem die Renditen fiir USOStaatsanleihen
deutlich gestiegen waren: Prasident Trump verschob die Einfihrung der zu Monatsbe-
ginn angekindigten Zoélle um 90 Tage und trat in Verhandlungen mit Handelspartnern,
darunter China, ein. Die Lage an den Aktienmarkten beruhigte sich, und es kam zu einer
Erleichterungsrallye. Bis Ende des Monats erholten sich die Aktienmarkte wieder und
beendeten den Monat Uberwiegend mit einem moderaten Minus, manche auch mit ei-
nem leichten Plus. Auch die zwischenzeitlich stark gestiegenen Renditen fir US-Staats-
anleihen sanken ab Monatsmitte wieder, sodass 10-jahrige US-Bonds mit 4,16% sogar
um 4 Basispunkte niedriger rentierten als Ende Marz. Im Vergleich dazu sanken die Ren-
diten 10-jahriger deutscher Staatsanleihen auf Monatssicht deutlich um rund 28 Basis-
punkte von 2,74% auf 2,46%, da deutsche Anleihen ebenfalls als sicherer Hafen gesucht
waren. Gold war erneut als sicherer Hafen gefragt. Zwischenzeitlich kostete eine Fein-
unze mit rund 3.500 US-Dollar so viel wie nie zuvor. Auf Monatssicht stieg Gold um
5,29% von 3.123,57 auf 3.288,71 US-Dollar. Vor diesem Markthintergrund gab der DJE -
Multi Asset & Trends um -1,98% nach. Auf Sektorenebene war Technologie am starks-
ten gesucht, gefolgt von den Sektoren nichtzyklischer Konsum und Telekommunikation.
Auf der anderen Seite gaben die Sektoren Energie, Gesundheitswesen und Bauwesen &

Materialien am starksten nach. Auf Einzeltitelebene kamen die starksten Performance-
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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
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Beitrdge vom franzésischen Kosmetikhersteller L’Oréal sowie vom Technologie-Unter-
nehmen ServiceNow und vom Spiele-Entwickler Take 2 Interactive (beide USA). Auf der
anderen Seite beeintrachtigten u.a. der japanische Finanzkonzern Sumitomo Mitsui Fi-
nancial und die US[IKonzerne Amazon (Online-Handel) und Visa (Finanzdienstleister) die
Wertentwicklung. Das Fondsmanagement passte die Aktienallokation im Monatsverlauf
nur moderat an. Leicht ausgebaut wurde u.a. der Sektor Industrie, im Gegenzug wurden
u.a. die Sektoren Finanzdienstleister und Gesundheitswesen leicht reduziert. Die Aktien-
quote ging dadurch von 67,35% auf 66,44% zuriick. Die Anleihenquote blieb mit 21,29%
(Vormonat: 21.74%) nahezu stabil. Die Edelmetallquote stieg von 8,13% auf 8,39%.
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DJE - Short Term Bond PA (EUR)

Im April sorgte die US-Handelspolitik fir Unruhe an den Rentenmérkten. Zu Monatsbe-

ginn verkiindete US-Prasident Donald Trump die bereits erwarteten Zoélle gegen alle
Welt. Dies umfasste Zélle von mindes-

tens 10% auf die Einfuhren aus so gut

Factsheet-PDF Zielt auf Stabilitat mit hochwertigen

wie allen Landern sowie 20% auf Ein-

Anleihen k Laufzeit
Fondsprofil e fuhren aus der EU, 24% auf japani-

sche Einfuhren und zusatzliche 34%

auf die bereits bestehenden 20% auf
chinesische Importe. Die Investoren rechneten nach Bekanntgabe der Zélle mit Gegen-
mafldnahmen anderer Lander, einer steigenden Inflation und nicht zuletzt mit einer stark
gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-Wirtschaft in eine Rezession abrutschen
kénnte. Jerome Powell, der Vorsitzende der US-Notenbank (Fed), warnte, dass die Zélle
deutlich hoher seien als erwartet und die Fed die Pflicht habe, die Inflation langfristig zu
begrenzen. Trump, der gern eine Senkung der US-Leitzinsen gesehen hatte, dulRerte
sich Uiber seinen Social-Media-Kanal unzufrieden mit Powell und stellte seine Absetzung
in den Raum, was als Angriff auf die Unabhangigkeit der Fed gesehen wurde. Das wie-
derum beschadigte das Vertrauen in die Stabilitdt des US-Dollars. Gegeniiber dem Euro
gab der Greenback deutlich nach: Kostete ein Euro Ende Méarz 1,08 USD, waren es
Ende April 1,13 USD. An den Rentenmarkten stiegen die Renditen langer laufender US-
Staatsanleihen innerhalb weniger Tage sprungartig an: 10-jahrige US-Papiere rentierten
am 11. April mit 4,49% um 28 Basispunkte héher als zu Ende Mérz, und 30-jahrige Pa-
piere erreichten kurzzeitig eine Rendite von Gber 5%. Mit nur 8 Basispunkten Renditean-
stieg auf 3,96% reagierten 2-jahrige US-Staatspapiere moderater. Die langfristige Finan-
zierung des US[Haushaltsdefizits wirde unter diesen Umstanden erheblich teurer. Im
WeilRen Haus ruderte man unter diesen Umstanden zuriick: Prasident Trump verschob
die Einflhrung der zu Monatsbeginn angekindigten Zélle um 90 Tage und trat in Ver-
handlungen mit Handelspartnern, darunter China, ein. Auerdem liel3 er verlauten, der
habe nicht die Absicht, den Fed-Vorsitzenden zu feuern. Auch die zwischenzeitlich stark
gestiegenen Renditen fiir US-Staatsanleihen sanken ab Monatsmitte wieder, sodass 10-
jahrige US-Bonds mit 4,16% sogar um 4 Basispunkte niedriger rentierten als Ende Méarz.
Die Rendite 2-jahriger US-Staatsanleihen ging bis Monatsende um 22 Basispunkte auf

3,66% zuriick. Im Vergleich dazu sanken die Renditen 10-jéhriger deutscher Staatsanlei-
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hen auf Monatssicht deutlich um rund 27 Basispunkte von 2,74% auf 2,46%, und 2-jah-
rige deutsche Staatsanleihen rentierten mit 1,71% um 34 Basispunkte niedriger, da
deutsche Anleihen ebenfalls als sicherer Hafen gesucht waren. Dieses Bild schrieb sich
ebenfalls bei den Unternehmensanleihen fort. So war der Renditertickgang von Invest-
ment-Grade-Anleihen bei den USD-Papieren weniger stark ausgepragt als bei den EUR-
Pendants. Die Renditen von hochwertigen, auf USD lautenden Unternehmensanleihen
schlossen nahezu unverandert bei 5,14%. Auch hier ist darauf hinzuweisen, dass die
Renditen zunachst aufgrund der Zollankiindigungen sprunghaft bis auf 5,55% anstiegen.
Die Renditen von EUR-Anleihen mit Investment Grade fielen dagegen um 17 Basis-
punkte auf 3,14%. Im High-Yield-Segment war die Entwicklung differenzierter. Wahrend
die Renditen bei USD-Unternehmensanleihen leicht auf 7,80% anstiegen, gingen sie bei

EUR-Papieren moderat auf 5,89% zurtick.
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DJE - Zins & Dividende PA (EUR)

Im April schwankten die internationalen Aktienmarkte stark. Die bereits im Vormonat
hohe Volatilitat legte in der ersten Aprilwoche noch einmal stark zu, als US-Prasident
Donald Trump die bereits erwarteten
Zoblle gegen alle Welt verkiindete.

Kombiniert Zinsen & Dividenden mit Diese Zélle lagen weit iiber den Er-

Alsiiet ez e L) A 2 wartungen, und die Volatilitdt an den

geringe Volatilitat Aktienmarkten erreichte Werte, die zu-
vor nur in Zeiten der Finanzkrise und
zum Hoéhepunkt der Corona-Pandemie gemessen wurden. Die Investoren rechneten
nach Bekanntgabe der Zélle mit GegenmalRnahmen anderer Lander, einer steigenden
Inflation und nicht zuletzt mit einer stark gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-
Wirtschaft in eine Rezession abrutschen kénnte. An den Rentenmarkten stiegen die
Renditen langer laufender US-Staatsanleihen innerhalb weniger Tage sprungartig an:
10-jahrige US-Papiere rentierten am 11. April mit 4,49% um 28 Basispunkte hdher als zu
Ende Marz, und 30-jahrige Papiere erreichten kurzzeitig eine Rendite von iber 5%. Im
WeiRen Haus ruderte man wieder zurlick, nachdem die Renditen fiir USOStaatsanleihen
deutlich gestiegen waren: Prasident Trump verschob die Einfiihrung der zu Monatsbe-
ginn angeklndigten zusatzlichen Zolle, die den Basiszollsatz von 10% Ubersteigen, um
90 Tage und trat in Verhandlungen mit Handelspartnern, darunter China, ein. Die Lage
an den Aktienmarkten beruhigte sich, und es kam zu einer Erleichterungsrallye. Bis
Ende des Monats erholten sich die Aktienmarkte wieder und beendeten den Monat
Uberwiegend mit einem moderaten Minus, manche auch mit einem leichten Plus. Auch
die zwischenzeitlich stark gestiegenen Renditen fir US-Staatsanleihen sanken ab Mo-
natsmitte wieder, sodass 10-jahrige US[IBonds mit 4,16% sogar um 4 Basispunkte nied-
riger rentierten als Ende Méarz. Im Vergleich dazu sanken die Renditen 10-jahriger deut-
scher Staatsanleihen auf Monatssicht deutlich um rund 28 Basispunkte von 2,74% auf
2,46%, da deutsche Anleihen als sicherer Hafen gesucht waren. Auf Sektorenebene war
Technologie am starksten gesucht, gefolgt von den Sektoren nichtzyklischer Konsum
und Telekommunikation. Auf der anderen Seite gaben die Sektoren Energie, Gesund-
heitswesen und Bauwesen & Materialien am stérksten nach. In diesem Marktumfeld gab
der DJE - Zins & Dividende um -2,33% nach. Der Fonds konnte auf Sektorenebene am

starksten von seinem Engagement in den Sektoren nichtzyklischer Konsum, Versorger
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und Industrie profitieren. Dagegen beeintrachtigten u.a. die Sektoren Energie, Finanz-
dienstleister und zyklischer Konsum die Fondsperformance. Auf Einzeltitelebene profi-
tierte der Fonds von den Positionen im US-Streaming-Dienstleister Netflix, im Kosmetik-
konzern L’Oréal und im Nahrungsmittelkonzern Danone (beide Frankreich). Die Wertent-
wicklung wurde dagegen u.a. belastet durch die Energiekonzerne Chevron (USA) und
TotalEnergies (Frankreich) sowie vom chinesischen InternetllHandelsplattform Alibaba.
Das Fondsmanagement passte die Aktienallokation an und reduzierte mehrere Sekto-
ren, darunter Industrie, Finanzdienstleister und Technologie. Die Aktienquote sank
dadurch von 45,65% auf 41,87%. Auf der Anleihenseite konnte der Fonds vor allem von
europaischen Anleihen profitieren, sowohl von Staats- als auch von Unternehmenspa-
pieren. Dagegen beeintrachtigten US-Bonds bedingt durch den schwécheren US-Dollar
und mexikanische Staatsanleihen die Wertentwicklung. Im Monatsverlauf erwarb das
Fondsmanagement eine norwegische und zwei US-amerikanische Staatsanleihen mit
langerer Laufzeit. Zudem kaufte es zwei US-amerikanische Unternehmensanleihen
(Technologie und Finanzdienstleister) sowie eine europaische Unternehmensanleihe
(Immobilien). Dafur wurde eine US-Unternehmensanleihe im High Yield-Segment ver-
kauft. Durch die Anpassungen stieg die modifizierte Duration von 3,88% auf 4,16%. Die
Anleihenquote stieg von 51,03% auf 54,46%. Auf US-Dollar lautende Wertpapiere waren

per Monatsende teilweise wahrungsgesichert.
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DJE - Zins Global PA (EUR)

Im April sorgte die US-Handelspolitik fir Unruhe an den Rentenmérkten. Zu Monatsbe-
ginn verkiindete US-Prasident Donald Trump die bereits erwarteten Zoélle gegen alle
Welt. Dies umfasste Zélle von mindes-
tens 10% auf die Einfuhren aus so gut

Investiert weltweit in Staats- und wie allen Landern sowie 20% auf Ein-

Hnternenmensanisinen fuhren aus der EU, 24% auf japani-
sche Einfuhren und zusétzliche 34%
auf die bereits bestehenden 20% auf
chinesische Importe. Die Investoren rechneten nach Bekanntgabe der Zélle mit Gegen-
maflinahmen anderer Lander, einer steigenden Inflation und nicht zuletzt mit einer stark
gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-Wirtschaft in eine Rezession abrutschen
kénnte. Jerome Powell, der Vorsitzende der US-Notenbank (Fed), warnte, dass die Zélle
deutlich hoher seien als erwartet und die Fed die Pflicht habe, die Inflation langfristig zu
begrenzen. Trump, der gern eine Senkung der US-Leitzinsen gesehen hatte, dulRerte
sich Uiber seinen Social-Media-Kanal unzufrieden mit Powell und stellte seine Absetzung
in den Raum, was als Angriff auf die Unabhangigkeit der Fed gesehen wurde. Das wie-
derum beschadigte das Vertrauen in die Stabilitdt des US-Dollars. Gegeniiber dem Euro
gab der Greenback deutlich nach: Kostete ein Euro Ende Méarz 1,08 USD, waren es
Ende April 1,13 USD. An den Rentenmaérkten stiegen die Renditen langer laufender US-
Staatsanleihen innerhalb weniger Tage sprungartig an: 10-jahrige US-Papiere rentierten
am 11. April mit 4,49% um 28 Basispunkte héher als zu Ende Mérz, und 30-jahrige Pa-
piere erreichten kurzzeitig eine Rendite von lber 5%. Die Finanzierung des US-Haus-
haltsdefizits wirde unter diesen Umsténden erheblich teurer. Im Weil3en Haus ruderte
man unter diesen Umstanden zurlick: Prasident Trump verschob die Einfihrung der zu
Monatsbeginn angekindigten Zoélle um 90 Tage und trat in Verhandlungen mit Handels-
partnern, darunter China, ein. Auf3erdem liel3 er verlauten, der habe nicht die Absicht,
den Fed-Vorsitzenden zu feuern. Auch die zwischenzeitlich stark gestiegenen Renditen
fur US-Staatsanleihen sanken ab Monatsmitte wieder, sodass 10-jahrige US-Bonds mit
4,16% sogar um 4 Basispunkte niedriger rentierten als Ende Marz. Im Vergleich dazu
sanken die Renditen 10-jahriger deutscher Staatsanleihen auf Monatssicht deutlich um
rund 27 Basispunkte von 2,74% auf 2,46%, da deutsche Anleihen ebenfalls als sicherer

Hafen gesucht waren. Dieses Bild schrieb sich ebenfalls bei den Unternehmensanleihen
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fort. So war der Renditeriickgang von Investment-Grade-Anleihen bei den USD-Papie-
ren weniger stark ausgepragt als bei den EUR-Pendants. Die Renditen von hochwerti-
gen, auf USD lautenden Unternehmensanleihen schlossen nahezu unverandert bei
5,14%. Auch hier ist darauf hinzuweisen, dass die Renditen zunachst aufgrund der Zoll-
anklndigungen sprunghaft bis auf 5,55% anstiegen. Die Renditen von EUR-Anleihen mit
Investment Grade fielen dagegen um 17 Basispunkte auf 3,14%. Im High-Yield-Segment
war die Entwicklung differenzierter. Wahrend die Renditen bei USDOUnternehmensanlei-
hen leicht auf 7,80% anstiegen, gingen sie bei EUR-Papieren moderat auf 5,89% zuriick.
Der DJE - Zins Global gab in diesem Marktumfeld um -0,89% nach. Im Monatsverlauf re-
duzierte das Fondsmanagement den Bestand an US-Staatsanleihen sémtlicher Laufzei-
ten deutlich. Weiterhin trennte es sich auch von sidafrikanischen Staatsanleihen und
von einer kurzlaufenden Unternehmensanleihe eines US-Technologiekonzerns. Gekauft
wurden dagegen einjahrige deutsche Bundesanleihen. Dadurch sank die modifizierte
Duration des Portfolios (inklusive Cash und Derivaten) deutlich von 3,66% auf 1,57%.
Die Anleihenquote ging von 87,01% auf 84,71% zurilick. Entsprechend stieg die Liquidi-
tat auf 15,29%. Per Monatsende waren auf US-Dollar lautende Wertpapiere tiberwie-

gend wahrungsgesichert.
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DJE Gold & Stabilitatsfonds (PA)

Der DJE Gold & Stabilitédtsfonds gab im April um -1,06% in der Fondswahrung Schwei-
zer Franken nach, stieg jedoch auf Euro-Basis um 1,22% aufgrund des gegeniiber dem
Euro aufwertenden Schweizer Fran-

kens. Der Preis fir die Feinunze Gold
Kombiniert Gold, Aktien und Anleihen stieg um 5,29% auf 3.288,71 US-Dol-

und verfolgt eine Absolute-Return-

lar bzw. um 0,55% auf 2.904,19 Euro
Strategie aufgrund des abwertenden US-Dol-
lars. Der schwécher tendierende US-
Dollar war ein wesentlicher Faktor fir den weiteren Anstieg des Goldpreises. Seit Jah-
resbeginn gehort die Goldpreisentwicklung zu den starksten der vergangenen 25 Jahre
und fiihrte zwischenzeitlich zu einem neuen Allzeithoch von fast 3.500 USD je Feinunze.
Nachdem US[Prasident Donald Trump sowohl in Sachen Zéllen gegeniiber China wie
auch hinsichtlich einer Entlassung von Jerome Powell, dem Vorsitzenden der US-Noten-
bank (Fed) deutlich zuriickgerudert ist, gab der Goldpreis allerdings wieder nach und fiel
unter die Marke von 3.300 USD je Feinunze. Trotzdem bleibt Gold angesichts der Unsi-
cherheiten Uber eine mégliche Einigung im Handelskonflikt zwischen den USA und
China als sicherer Hafen gefragt. Zudem befeuerten AuRerungen von Fed-Mitgliedern
Spekulationen tiber mégliche Zinssenkungen, sollte sich die Arbeitsmarktlage infolge
der Zolle verschlechtern. Neben politischen Faktoren richtet sich die Aufmerksamkeit
nun verstarkt auf US-Konjunkturdaten. Sollten diese bereits deutliche Bremsspuren auf-
grund der US-Zollpolitik aufzeigen, kann Gold schnell wieder an Dynamik gewinnen. Die
Goldquote blieb mit 29,85% (Vormonat: 29,58%) stabil. Weltweite Aktien gaben im April
nach. Auf Sektorenebene zeigte sich auf Euro-Basis ein GUberwiegend negatives Bild. Re-
lativ am schwaéchsten - d.h. mit den héchsten Kursverlusten - schnitten die Sektoren
Energie und Gesundheitswesen (jeweils libergewichtet im Fonds) sowie Finanzdienst-
leistung (untergewichtet im Fonds) ab. Insgesamt wirkte sich die Sektorpositionierung
des Fonds im April neutral auf die Fondspreisentwicklung relativ zum Weltaktienindex
aus. Die héchsten Performance-Beitrage kamen u.a. vom deutschen Energiekonzern
E.ON sowie von den US-amerikanischen TechnologielUnternehmen ServiceNow and
LAM Research. Negativ wirkten sich dagegen u.a. die Positionen der Ol- & Gas Unter-
nehmen Total Energies (Frankreich) und Chevron (USA) sowie vom schweizerischen

Private-Equity-Unternehmen Partners Group aus. Die Aktienquote stieg gegeniiber dem
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Vormonat von 37,09% auf 39,43%. Anleihen entwickelten sich im April positiv. Die Anlei-

henquote ging von 27,83% auf 25,56% zurlck.
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DJE Lux — DJE Multi Flex

Der DJE Lux — DJE Multi Flex ging im April um -2,74% zurtick. Auf der Anleihenseite
konnte der Fonds vom deutlichen Renditeriickgang europaischer Unternehmensanlei-
hen profitieren, und der Fonds fiir
diese Anleihen entwickelte sich erfreu-

Der Dachfonds investiert Gberwie- lich, im Gegensatz zum Fonds fur US-

gend in Zielfonds und in andere Wert-

. amerikanische Unternehmensanlei-
FERIEES hen. Diesen verkaufte das Fondsma-
nagement im Monatsverlauf, um Ver-
luste zu begrenzen. Auf der Aktienseite belastete weiterhin die unberechenbare US-Zoll-
und Handelspolitik die internationalen Aktienmarkte. Belastet wurde die Wertentwicklung
u.a. durch ein ETF auf den US-amerikanischen Aktienmarkt, durch einen Fonds mit Fo-
kus auf europaische Dividendentitel sowie einen Fonds auf Aktien aus der Region Asien-
Pazifik. Mit ihrer Seitwarts-Entwicklung beeintrachtigten u.a. ein ETF auf den japani-
schen Aktienmarkt und ein ETF auf den US-Aktienmarkt die Fondsperformance nicht,
konnten aber auch nicht positiv beitragen. Aufgrund der unsicheren Lage am US-Aktien-
markt trennte sich das Fondsmanagement im Monatsverlauf von einem ETF auf US-Fi-
nanzwerte und von einem Fonds mit Fokus auf den US-Aktienmarkt und realisierte
dadurch Gewinne. Ein ETF auf den européaischen Aktienmarkt wurde im Gegenzug auf-
gestockt. Sehr erfreulich entwickelte sich dagegen erneut das Rohstoffzertifikat, da der
Goldpreis im April um 5,29% zulegen konnte. In der Gesamtallokation blieb die Aktien-
quote mit 70% unveréndert. Der Zertifikate-Anteil blieb mit 9% unverandert. Die Anlei-

henquote ging von 8 auf 5% zurlick, dafiir stieg die Liquiditat des Fonds von 13 auf 16%.
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DWS Concept DJE Alpha Renten Global LC

Im Rentenportfolio wurden US-Staatsanleihen sdmtlicher Laufzeiten sowie siidafrikani-
sche Staatsanleihen verkauft. Hingegen wurden kurzlaufende Bundesanleihen gekauft
sowie eine Unternehmensanleihe aus

dem Gesundheitssektor gezeichnet.

Zielt auf stetigen Ertrag durch Fokus

Die Gewichtung in Anleihen erhéhte
sich von 66,60% auf 68,49%. Die Zins-

Sensitivitdt des Rentenportfolios (mo-

auf weltweite Anleihen

difizierte Duration inkl. Derivate)
wurde durch Verkaufe langerer Laufzeiten bei gleichzeitigen Kaufen kirzer Laufzeiten
erheblich gesenkt von zuvor 3,24 auf 2,22. Die Cash Quote erhdhte sich auf 19,18%.
Der Aktienanteil wurde mittels Derivaten aktiv und dynamisch gesteuert. In der Lén-
derallokation erfolgten Gewinnmitnahmen bei deutschen und europaischen Aktien sowie
Positionsreduzierungen bei japanischen Titeln, wahrend die Gewichtung von US-Titeln
mit Nachholpotenzial erhéht wurden. In der Sektorallokation wurden Banken, Industrie-
werte und Chemiewerte reduziert, wahrend bei Technologie- und Versorgungsunterneh-
men aufgestockt wurde. Die Aktienquote wurde auch durch den gezielten Einsatz von
Derivaten im Vergleich zum Vormonat von 5,55% auf 12,33% erhoéht; zwischenzeitlich
lag die Aktienquote auch deutlich héher. Der US-Dollar war zum Ende des Berichtszeit-
raum teilweise abgesichert. Der DWS Concept DJE Alpha Renten Global Fonds verlor in

einem volatilen Berichtszeitraum -1,34%.
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DWS Concept DJE Globale Aktien LC

Im April schwankten die internationalen Aktienmarkte stark. Die bereits im Vormonat
hohe Volatilitat legte in der ersten Aprilwoche noch einmal stark zu, als US-Prasident
Donald Trump die bereits erwarteten
Zoblle gegen alle Welt verkiindete.
Investiert weltweit in Aktien Diese Zélle lagen weit Gber den Er-
wartungen, und die Volatilitdt an den
Aktienmarkten erreichte Werte, die zu-
vor nur in Zeiten der Finanzkrise und
zum Hoéhepunkt der Corona-Pandemie gemessen wurden. Die Investoren rechneten
nach Bekanntgabe der Zélle mit GegenmalRnahmen anderer Lander, einer steigenden
Inflation und nicht zuletzt mit einer stark gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-
Wirtschaft in eine Rezession abrutschen kdnnte. Im Wei3en Haus ruderte man wieder
zurlick, nachdem die Renditen fiir US-Staatsanleihen deutlich gestiegen waren: Prési-
dent Trump verschob die Einfihrung der zu Monatsbeginn angekindigten Zélle um 90
Tage und trat in Verhandlungen mit Handelspartnern, darunter China, ein. Die Lage an
den Aktienmarkten beruhigte sich, und es kam zu einer Erleichterungsrallye. Bis Ende
des Monats erholten sich die Aktienmérkte wieder und beendeten den Monat Uberwie-
gend mit einem moderaten Minus, manche auch mit einem leichten Plus. Auf Sektoren-
ebene war Technologie am starksten gesucht, gefolgt von den Sektoren nichtzyklischer
Konsum und Telekommunikation. Auf der anderen Seite gaben die Sektoren Energie,
Gesundheitswesen und Bauwesen & Materialien am starksten nach. In diesem Marktum-
feld verlor der DWS Concept DJE Globale Aktien -3,20%
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DWS Concept DJE Responsible Invest LD

Im April schwankten die internationalen Aktienmarkte stark. Die bereits im Vormonat
hohe Volatilitat legte in der ersten Aprilwoche noch einmal stark zu, als US-Prasident
Donald Trump die bereits erwarteten

Zoblle gegen alle Welt verkiindete.

Verantwortungsvoll in Aktien und

Diese Zélle lagen weit Gber den Er-
A G S e el wartungen, und die Volatilitdt an den
Aktienmarkten erreichte Werte, die zu-
vor nur in Zeiten der Finanzkrise und
zum Hoéhepunkt der Corona-Pandemie gemessen wurden. Die Investoren rechneten
nach Bekanntgabe der Zélle mit GegenmalRnahmen anderer Lander, einer steigenden
Inflation und nicht zuletzt mit einer stark gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-
Wirtschaft in eine Rezession abrutschen kénnte. An den Rentenmarkten stiegen die
Renditen langer laufender US-Staatsanleihen innerhalb weniger Tage sprungartig an:
10-jahrige US-Papiere rentierten am 11. April mit 4,49% um 28 Basispunkte hdher als zu
Ende Marz, und 30-jahrige Papiere erreichten kurzzeitig eine Rendite von iber 5%. Im
WeiRen Haus ruderte man wieder zurlick, nachdem die Renditen fiir USOStaatsanleihen
deutlich gestiegen waren: Prasident Trump verschob die Einfiihrung der zu Monatsbe-
ginn angekindigten Zoélle um 90 Tage und trat in Verhandlungen mit Handelspartnern,
darunter China, ein. Die Lage an den Aktienmarkten beruhigte sich, und es kam zu einer
Erleichterungsrallye. Bis Ende des Monats erholten sich die Aktienmérkte wieder und
beendeten den Monat liberwiegend mit einem moderaten Minus, manche auch mit ei-
nem leichten Plus. Auf Sektorenebene war Technologie am starksten gesucht, gefolgt
von den Sektoren nichtzyklischer Konsum und Telekommunikation. Auf der anderen
Seite gaben die Sektoren Energie, Gesundheitswesen und Bauwesen & Materialien am
starksten nach. Auch die zwischenzeitlich stark gestiegenen Renditen fiir US-Staatsan-
leihen sanken ab Monatsmitte wieder, sodass 10- jahrige US-Bonds mit 4,16% sogar um
4 Basispunkte niedriger rentierten als Ende Mérz. Im Vergleich dazu sanken die Rendi-
ten 10-jahriger deutscher Staatsanleihen auf Monatssicht deutlich um rund 28 Basis-
punkte von 2,74% auf 2,46%, da deutsche Anleihen ebenfalls als sicherer Hafen gesucht

waren.
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Im April schwankten die internationalen Aktienmarkte stark. Die bereits im Vormonat
hohe Volatilitat legte in der ersten Aprilwoche noch einmal stark zu, als US-Prasident
Donald Trump die bereits erwarteten

Zoblle gegen alle Welt verkiindete.

Der erste unabhangige Vermogens-

Diese Zélle lagen weit Gber den Er-
R EREIEFEES RELEE e S wartungen, und die Volatilitdt an den
Aktienmarkten erreichte Werte, die zu-
vor nur in Zeiten der Finanzkrise und
zum Hoéhepunkt der Corona-Pandemie gemessen wurden. Die Investoren rechneten
nach Bekanntgabe der Zélle mit GegenmalRnahmen anderer Lander, einer steigenden
Inflation und nicht zuletzt mit einer stark gestiegenen Wahrscheinlichkeit, dass die US-
Wirtschaft in eine Rezession abrutschen kénnte. An den Rentenmarkten stiegen die
Renditen langer laufender US-Staatsanleihen innerhalb weniger Tage sprungartig an:
10-jahrige US-Papiere rentierten am 11. April mit 4,49% um 28 Basispunkte hdher als zu
Ende Marz, und 30-jahrige Papiere erreichten kurzzeitig eine Rendite von iber 5%. Im
WeiRen Haus ruderte man wieder zurlick, nachdem die Renditen fiir USOStaatsanleihen
deutlich gestiegen waren: Prasident Trump verschob die Einfiihrung der zu Monatsbe-
ginn angekindigten Zoélle um 90 Tage und trat in Verhandlungen mit Handelspartnern,
darunter China, ein. Die Lage an den Aktienmarkten beruhigte sich, und es kam zu einer
Erleichterungsrallye. Bis Ende des Monats erholten sich die Aktienmérkte wieder und
beendeten den Monat liberwiegend mit einem moderaten Minus, manche auch mit ei-
nem leichten Plus. Auch die zwischenzeitlich stark gestiegenen Renditen fir US-Staats-
anleihen sanken ab Monatsmitte wieder, sodass 10-jahrige US-Bonds mit 4,16% sogar
um 4 Basispunkte niedriger rentierten als Ende Marz. Im Vergleich dazu sanken die Ren-
diten 10-jahriger deutscher Staatsanleihen auf Monatssicht deutlich um rund 28 Basis-
punkte von 2,74% auf 2,46%, da deutsche Anleihen als sicherer Hafen gesucht waren.
Gold war ebenfalls als sicherer Hafen gefragt. Zwischenzeitlich kostete eine Feinunze
mit rund 3.500 US-Dollar so viel wie nie zuvor. Auf Monatssicht stieg Gold um 5,29% von
3.123,57 auf 3.288,71 US-Dollar. Der FMM-Fonds gab in diesem Marktumfeld um -
0,94% nach. Auf Sektorenebene war Technologie am starksten gesucht, gefolgt von den
Sektoren nichtzyklischer Konsum und Telekommunikation. Auf der anderen Seite gaben
die Sektoren Energie, Gesundheitswesen und Bauwesen & Materialien am starksten

nach. Auf Einzeltitelebene kamen die starksten Ergebnisse von den Versorgern E.ON
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(Deutschland) und Fortum (Finnland) sowie vom deutschen Immobilienkonzern Vonovia
und dem oOsterreichischen Bauunternehmen Strabag. Dagegen wurde die Wertentwick-
lung beeintrachtigt durch den japanischen Finanzdienstleister Sumitomo Mitsui Financial
sowie die Telekommunikationskonzerne AT&T und Verizon und den Online-Marktplatz-
Betreiber E-Bay (alle drei USA). Das Fondsmanagement passte die Allokation des Fonds
im Monatsverlauf stark an. Es erhdhte vor allem die Gewichtung der Sektoren Versor-
ger, Technologie und Immobilien deutlich. Dagegen wurden u.a. die Sektoren Finanz-
dienstleister, Versicherung und Kreditinstitute reduziert. Die Aktienquote des Fonds sank
leicht von 65,48% auf 64,49%. Auch die Anleihenquote blieb mit 19,48% (Vormonat:

19,53%) nahezu unverandert.
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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 erhéltlich bei der DWS Investment
GmbH, Mainzer Landstra3e 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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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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