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Allgemeiner Monatskommentar

Der Januar war stark von geopolitischen Ereignissen gepragt. Bereits am 3. Januar
sorgte die Festnahme des venezolanischen Prasidenten Nicolas Maduro durch US-
Streitkrafte fur weltweite Schlagzeilen. Da Venezuela laut US-EIA Uber die gréfiten nach-
gewiesenen Erddlreserven der Welt verfiigt, diskutierten Marktteilnehmer mégliche kurz-
fristige Angebotsausfalle sowie langfristige Produktionsperspektiven. Abgesehen von ve-
nezolanischen Vermégenswerten und einigen US-Olkonzernen blieb die Marktreaktion

jedoch begrenzt.

Deutlich spurbarer waren die Auswirkungen der Entwicklungen im Iran. Die Sorge vor
einer Eskalation trieb den Brent-Preis erneut Gber 70 US-Dollar pro Barrel. Ausléser wa-
ren Spekulationen Uber mdgliche US-Militéraktionen, verscharft durch Berichte Uber ei-
nen teilweisen Abzug von Personal vom US-Stiitzpunkt Al Udeid in Katar. Zwar relati-
vierte US-Prasident Donald Trump spater die Spannungen, doch seine Aussage vom 28.
Januar, eine ,,massive Armada“ sei auf dem Weg in Richtung Iran, lief3 die Olpreise wei-
ter steigen. Am Monatsende lag Brent bei 70,69 US-Dollar — ein Plus von 16,2 % und der
starkste Anstieg seit Januar 2022.

Parallel spitzte sich ein weiterer Konflikt um Grénland zu. Trump erklarte am 14. Januar,
die USA bendétigten Grénland aus Griinden der nationalen Sicherheit. Drei Tage spater
drohte er européischen Landern mit Zéllen, sollten sie nicht einem vollstdndigen Verkauf
Gronlands zustimmen. Die Markte reagierten mit einem deutlichen Risk-off-Move, der
S&P 500 fiel um 2,1 %. Erst am 21. Januar sorgte Trump mit der Ankiindigung eines
»Rahmens fur ein zukinftiges Abkommen* fiir Beruhigung. Die geplanten Strafzélle wur-

den gestoppt, und die Aktienmarkte erholten sich wieder.

Auch die US-Notenbank riickte in den Fokus, nachdem das Justizministerium eine straf-
rechtliche Untersuchung einleitete, die Fragen zur Unabhangigkeit der Fed aufwarf. Dies
trieb die Edelmetalle, allen voran Gold. Der Goldpreis stieg im Januar von 4.397 auf
4.888 US-Dollar pro Feinunze, erreichte aber am 29. Januar ein Rekordhoch von 5.595
US-Dollar, bevor er wieder deutlich zurtickfiel. Gleichzeitig schwachte sich der US-Dollar
ab, bis das Finanzministerium erneut seine Unterstiitzung fur eine ,starke Dollar-Politik*
bekraftigte. Am 30. Januar nominierte Trump zudem Kevin Warsh als neuen Fed-Vorsit-

zenden.
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An den Rentenmarkten fur Staatsanleihen in den USA und der Eurozone entwickelten
sich die Renditen im Monatsvergleich uneinheitlich. Die Renditen der 10-jahrigen US-
Staatsanleihen stiegen zum Monatsultimo um 7 Basispunkte und schlossen bei 4,23%
ab. 10-jahrige deutsche Bundesanleihen verzeichneten einen Rickgang der Renditen
um 1 Basispunkt von 2,85% auf 2,84%. Die Rendite 10-jahriger italienischer Staatsanlei-
hen fielen dagegen um 9 Basispunkte. Italien hat fir das Q4 bessere wirtschaftliche Da-

ten gemeldet, als von Okonomen erwartet.

Trotz der geopolitischen Spannungen entwickelten sich die Aktienmarkte im Januar
Uberwiegend positiv. Die globalen Konjunkturdaten blieben robust: In den USA erreichte
der ISM-Index fur Dienstleistungen mit 52,6 Punkten ein 14-Monats-Hoch (Vormonat:
47,9), die Arbeitslosenquote sank auf 4,4 %. In Europa fiel die Inflation mit 1,7% im Ja-
nuar gegenuber dem Vorjahresmonat schwacher aus als erwartet, was neue Spekulatio-
nen Uber eine EZB-Zinssenkung ausléste. Das Wachstum der Eurozone im vierten Quar-
tal tbertraf mit +0,3 % die Erwartungen. Entsprechend legten die meisten groRen Akti-

enindizes im Januar zu.
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DJE - Asien PA (EUR)

Die Aktienmarkte im asiatisch-pazifischen Raum starteten stark ins neue Jahr: Angefiihrt

wurde die Entwicklung von Siidkorea, Taiwan und Japan. Die meisten anderen asiatischen
Aktienmarkte entwickelten sich eben-
Factsheet-PDF Sucht nach substanzstarken Aktien falls positiv mit Ausnahme Indiens und

in der Wachstumsregion Asien Indonesiens. China erreichte im Jahr

S 2025 das selbst gesteckte Ziel von 5%

Wachstum, allerdings blieb die Binnen-
wirtschaft deutlich hinter der Exportwirtschaft zurick. Fiir 2026 rechnen Experten nicht mit
einer Ausweitung der MaRnahmen zur Belebung der Binnenkonjunktur. In Japan stiegen
die Renditen fir 10-jahrige Anleihen um 18 Basispunkte auf 2,24%. Der Renditeanstieg ging
einher mit einer Anhebung der Inflationsprognose seitens der Bank von Japan, die die Leit-
zinsen nach vier Zinsschritten 2025 zwar bei 0,75% beliel3, aber weitere Zinserhéhungen
ankindigte. In diesem Marktumfeld legte der DJE — Asien um 9,75% zu. Auf Sektorenebene
zeigte sich im Januar ein positives Bild: Relativ am besten schnitten die Sektoren Materia-
lien, Industrie und Nicht-Basiskonsumgiiter ab (alle Gbergewichtet im Fonds). Relativam
schlechtesten schnitten die Sektoren Gesundheitswesen, Finanzdienstleistungen und Tech-
nologie (alle untergewichtet im Fonds) ab. Damit wirkte sich die Sektorgewichtung im Ja-
nuar positivim Hinblick auf die Fondspreisentwicklung relativ zum Vergleichsindex aus. Im
Monatsverlauf passte das Fondsmanagement die Allokation moderat an: In den Sektoren
Rohstoffe und Industriegiiter & Dienstleistungen wurde das Ubergewicht ausgebaut. In den
Sektoren Reisen & Freizeit, Telekommunikation und Konsumgiiter wurde das Ubergewicht
reduziert. In den Sektoren Technologie, Gesundheitswesen und Automobilhersteller & Zu-
lieferer wurde das Untergewicht reduziert. In den Sektoren Energie und Banken wurde das
Untergewicht ausgebaut. Mit den Anpassungen ging die Aktienquote leicht von 99,25% auf
98,51% zuriick.


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)

Der Januar war stark von geopolitischen Ereignissen gepragt. Bereits am 3. Januar
sorgte die Festnahme des venezolanischen Prasidenten Nicolas Maduro durch US-
Streitkréfte fur weltweite Schlagzeilen
und einen Anstieg des Olpreises. Die

Sucht nach unterbewerteten und Entwicklungen im Iran und Spekulatio-

dividendenstarken AKHEn nen iiber mégliche US-Militaraktionen
trieb den Olpreis (Brent) zum Monats-
ende auf 70,69 US-Dollar — ein An-
stieg um 16,2% gegenliber Dezember. Darliber hinaus erklarte US-Prasident Donald
Trump Mitte Januar, die USA benétigten das zu Dédnemark gehérende Grénland aus
Griinden der nationalen Sicherheit. Um den europaischen Widerstand zu tGiberwinden,
drohte Trump allen EU-Landern, die dem Verkauf nicht zustimmen wollten, mit Strafzél-
len, was die Aktienmarkte belastete. Die Lage beruhigte sich erst wieder, nachdem auf
einer Grénlandkonferenz ein ,,Rahmen fiir ein zukiinftiges Abkommen*“ angekiindigt
wurde und die Strafzdlle nicht in Kraft traten. Obendrein leitete das US-Justizministerium
eine strafrechtliche Untersuchung gegen die US-Notenbank (Fed) ein, was Fragen zur
Unabhangigkeit der Fed aufwarf. Trotz dieser Unsicherheiten und geopolitischen Span-
nungen entwickelten sich die Aktienmarkte im Januar Uberwiegend positiv. Der DJE —
Dividende & Substanz legte in diesem Marktumfeld um 3,87% zu. Auf Sektorenebene
waren im Januar weltweit vor allem Titel aus den Bereichen Energie, Rohstoffe/Materials
und Industrie gefragt, wéhrend Technologie und zyklischer Konsum enttduschten. Das
Fondsmanagement passte die Allokation im Monatsverlauf moderat an. Es erhéhte vor
allem die Gewichtung der Sektoren Grundstoffe, Energie und Konsumgliter & Service.
Im Gegenzug reduzierte es die Gewichtung u.a. der Sektoren Versicherung, Kreditinsti-
tute und Technologie. Mit den Anpassungen stieg die Aktienquote leicht von 97,07% auf
98,20%.


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 - Euro IG Credit XP (EUR)

Die US-Notenbank pausierte im Januar nach drei Zinssenkungen 2025 und betonte ihre
»,Datenabhangigkeit und Geduld”“ in weiterem Vorgehen. Das stlitzte global die Aktien-
markte, mit relativer Starke in rohstoff-

nahen Sektoren und ausgewahlten

Investiert in hochwertige

Emerging Markets, wahrend Kernan-
EUroRUREErEmEnsanicinen leihen seitwarts liefen und Peripherie-
Spreads in Euroland enger wurden.
Die Eurozonen-Inflation fiel im Januar
auf 1,7% und verankerte die Erwartung einer langeren EZB-Pause. An den Rentenmark-
ten fir Staatspapiere in den USA und der Eurozone entwickelten sich die Renditen im
Monatsvergleich uneinheitlich. Die Renditen der 10-jahrigen US-Staatsanleihen stiegen
zum Monatsultimo um 7 Basispunkte und schlossen bei 4,23% ab. 10-jahrige deutsche
Bundesanleihen verzeichneten einen Rickgang der Renditen um 1 Basispunkt von
2,85% auf 2,84%. Die Rendite 10-jahriger italienischer Staatsanleihen fielen dagegen um
9 Basispunkte. Italien hat fur das Q4 bessere wirtschaftliche Daten gemeldet, als von
Okonomen erwartet. Bei den Unternehmensanleihen gab es unterschiedliche Tenden-
zen. Die Rendite von Euro Investment Grade Anleihen ging auf 3,14% zurlick, wahrend
die Renditen von in US-Dollar denominierte Unternehmensanleihen mit Investment-
grade-Rating um 3 Basispunkte héher bei 4,84% schlossen. Im High-Yield-Segment wa-
ren die Renditebewegungen auch uneinheitlich. Sie stiegen bei US[Dollar-Unterneh-
mensanleihen um 5 Basispunkte auf 6,58% und fielen bei in Euro notierten Papieren um
13 Basispunkte auf 5,37%. Im Monatsverlauf, welcher durch erhéhte Volatilitdt gepragt
wurde, legte der Goldpreis weiter zu. Nach dem Erreichen von 5.595 US-Dollar pro
Unze erfolgte an den zwei letzten Handelstagen eine deutliche Korrektur, um das Mo-
natsende bei US-Dollar 4.864 pro Unze abzuschlieRen. Der US-Dollar fiel gegeniiber

dem Euro und schloss bei 1,185 ab.


https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU3201951368_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://documents.anevis-solutions.com/dje/LU3201951368_Monatsultimo%20Factsheet_de_DE.pdf
https://www.dje.de/de/investmentfonds/productdetail/LU3201951368/#fondsuebersicht
https://www.dje.de/de/investmentfonds/productdetail/LU3201951368/#fondsuebersicht
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DJE - Europa PA (EUR)

Der Januar war stark von geopolitischen Ereignissen gepragt, darunter die Festnahme

des venezolanischen Prasidenten Nicolas Maduro durch US-Streitkrafte und die Speku-
lation um eine mdgliche US-Militarak-

tion gegeniiber dem Iran, die den OI-
Factsheet-PDF Bevorzugt europidische Aktien mit an- preis um 16,2% auf 70,69 US-Dollar

haltendem Gewinnwachstum

steigen liel3. Mitte Januar erklarte US-

Prasident Donald Trump, dass die

USA das zu Danemark gehdrende
Gronland aus Grinden der ,,nationalen Sicherheit” benétigen wiirden. Dies setzte die
die Européaische Union und die europaischen Aktienmarkte unter Druck, zumal Trump
allen Staaten Strafzélle androhte, die einem Verkauf an die USA nicht zustimmen wir-
den. Die Lage beruhigte sich erst wieder, nachdem auf einer Grénlandkonferenz ein
»-Rahmen fur ein zukinftiges Abkommen“ angekiindigt wurde und die Strafzélle nicht in
Kraft traten. Im Januar fiel die Inflation in Europa mit 1,7% gegeniiber dem Vorjahresmo-
nat schwécher aus als erwartet, was neue Spekulationen lber eine EZB-Zinssenkung
ausldste. Das Wachstum der Eurozone im vierten Quartal Ubertraf mit +0,3 % die Erwar-
tungen. In diesem Marktumfeld legte der DJE — Europa um 4,07% zu. In Europa waren
im Januar die Sektoren Materials/Rohstoffe, Energie, Versorger und Industrie am bes-
ten, schwach entwickelten sich hingegen vor allem Medien-, Versicherungs- und Auto-
mobiltitel. Das Fondsmanagement passte die Allokation des Fonds an und erhdhte u.a.
die Gewichtung der Sektoren Energie, Grundstoffe und Versorger und reduzierte im Ge-
genzug u.a. die Sektoren Kreditinstitute, Gesundheitswesen und Bauwesen & Materia-

lien. Mit den Anpassungen stieg die Aktienquote leicht von 98,58% auf 99,26%.


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/de/investmentfonds/productdetail/LU0159548683
https://www.dje.de/de/investmentfonds/productdetail/LU0159548683
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DJE - Gold & Ressourcen PA (EUR)

Im Januar stieg der DJE — Gold & Ressourcen um 16,79%. Allgemein entwickelten sich
Goldminenaktien schlechter als der Goldpreis selbst, der in einem fulminanten Jahres-
start erlebte. Der Preis fir die Fein-
unze stieg von 4.319,37 bis zum 29.

Nutzt aktiv Ch der Edelmetall-
S Januar auf 5.595 US-Dollar und mar-

und Rohstoffmarkte
kierte damit ein neues Allzeithoch. Da-

nach korrigierte der Goldpreis jedoch
und ging auf 4.894,23 US-Dollar pro
Feinunze zuriick. Insgesamt legte der Goldpreis im Januar, trotz des Riicksetzers, auf
USD-Basis um 13,31% zu. Auf Euro-Basis stieg der Preis pro Feinunze um 12,07% auf
3.677,18 Euro aufgrund eines abwertenden US-Dollar. Treiber dieser auf3ergewdhnli-
chen Entwicklung waren vor allem die zunehmenden geopolitischen Spannungen welt-
weit — von Venezuela iber Gronland bis hin zum Iran —, die Investoren verstarkt in si-
chere Héfen wie Edelmetalle fuhrten. Hinzu kamen erhebliche Unsicherheiten im Zusam-
menhang mit der politischen Agenda von US-Président Donald Trump sowie eine aus-
gepragte Welle spekulativer Kaufe aus China. In der Summe fiihrte dies zu einem der
volatilsten Monate fiir Edelmetalle der vergangenen Jahre und trieb die Preise technisch
deutlich nach oben. Nach der liberdehnten Aufwéartsbewegung kam es zuletzt zu einer
abrupten technischen Korrektur von rund 9% — ein Riickgang, der in dieser Gré3enord-
nung bei Gold seit 1975 nur zweimal beobachtet wurde. Ausléser waren unter anderem
eine deutliche Erholung des US-Dollars nach der Ankiindigung von Kevin Warsh als
mdglichem neuen Fed-Vorsitzenden sowie Margin Calls im Optionsmarkt. Trotz der Hef-
tigkeit ist die Korrektur als gesund zu werten und stellt eine Konsolidierung innerhalb ei-
nes weiterhin intakten Aufwartstrends dar, da die fundamentalen Treiber weiter intakt
sind. Die Gewichtung von Goldminenaktien lag im Januar bei rund 60% - was einer Re-
duzierung ggui. dem Vormonat (lUber 70%) entspricht; der Fokus liegt weiterhin unveran-
dert auf solide finanzierten Produzenten, die positive freie Cashflows auch bei tieferen
Goldpreisen generieren und dariber hinaus auch eine gewisse Wachstumsperspektive
haben. Breiter aufgestellte Rohstoff-/Chemietitel entwickelten sich im Januar generell

schlechter als Goldminenaktien.


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/de/investmentfonds/productdetail/LU0159550077
https://www.dje.de/de/investmentfonds/productdetail/LU0159550077
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DJE - Mittelstand & Innovation PA (EUR)

Der Januar war stark von geopolitischen Ereignissen gepragt, darunter die Festnahme

des venezolanischen Prasidenten Nicolas Maduro durch US-Streitkrafte und die Speku-
lation um eine mdgliche US-Militarak-

tion gegeniiber dem Iran, die den OI-
M Setzt auf wachstumsstarke mittel- preis um 16,2% auf 70,69 US-Dollar

standische Unternehmen aus der
Fondsprofil DACH-Region

steigen liel3. Mitte Januar erklarte US-

Prasident Donald Trump, dass die

USA das zu Danemark gehdrende
Gronland aus Grinden der ,,nationalen Sicherheit” benétigen wiirden. Dies setzte die
die Européaische Union und die europaischen Aktienmarkte unter Druck, zumal Trump
allen Staaten Strafzélle androhte, die einem Verkauf an die USA nicht zustimmen wir-
den. Die Lage beruhigte sich erst wieder, nachdem auf einer Grénlandkonferenz ein
»-Rahmen fur ein zukinftiges Abkommen“ angekiindigt wurde und die Strafzélle nicht in
Kraft traten. Im Januar fiel die Inflation in Europa mit 1,7% gegeniiber dem Vorjahresmo-
nat schwécher aus als erwartet, was neue Spekulationen lber eine EZB-Zinssenkung
ausldste. Das Wachstum der Eurozone im vierten Quartal Ubertraf mit +0,3 % die Erwar-
tungen. In diesem Marktumfeld legte der DJE — Mittelstand & Innovation um 3,73% zu. In
Europa waren im Januar die Sektoren Materials/Rohstoffe, Energie, Versorger und In-
dustrie am besten, schwach entwickelten sich hingegen vor allem Medien-, Versiche-
rungs- und Automobiltitel. Das Fondsmanagement passte die Allokation moderat an und
erhohte die Gewichtung u.a. der Sektoren Reisen & Freizeit, Energie und Gesundheits-
wesen und reduzierte im Gegenzug v.a. die Sektoren Technologie und Chemie. Die Ak-

tienquote sank mit den Anpassungen leicht von 99,06% auf 98,87%.
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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/de/investmentfonds/productdetail/LU1227570055
https://www.dje.de/de/investmentfonds/productdetail/LU1227570055
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DJE — Multi Asset & Trends PA (EUR)

Der Januar war stark von geopolitischen Ereignissen gepragt. Bereits am 3. Januar
sorgte die Festnahme des venezolanischen Prasidenten Nicolas Maduro durch US-
Streitkréfte fur weltweite Schlagzeilen

und einen Anstieg des Olpreises. Die

Dynamische Multi-Asset-Strategie

Entwicklungen im Iran und Spekulatio-
nen Uber mdgliche US-Militaraktionen
trieb den Olpreis (Brent) zum Monats-
ende auf 70,69 US-Dollar — ein An-
stieg um 16,2% gegenliber Dezember. Darliber hinaus erklarte US-Prasident Donald
Trump Mitte Januar, die USA benétigten das zu Dédnemark gehérende Grénland aus
Griinden der nationalen Sicherheit. Um den europaischen Widerstand zu tGiberwinden,
drohte Trump allen EU-Landern, die dem Verkauf nicht zustimmen wollten, mit Strafzél-
len, was die Aktienmarkte belastete. Die Lage beruhigte sich erst wieder, nachdem auf
einer Grénlandkonferenz ein ,,Rahmen fiir ein zukiinftiges Abkommen*“ angekiindigt
wurde und die Strafzdlle nicht in Kraft traten. Obendrein leitete das US-Justizministerium
eine strafrechtliche Untersuchung gegen die US-Notenbank (Fed) ein, was Fragen zur
Unabhangigkeit der Fed aufwarf. Trotz dieser Unsicherheiten und geopolitischen Span-
nungen entwickelten sich die Aktienmarkte im Januar Uberwiegend positiv. An den Ren-
tenmérkten fur Staatsanleihen in den USA und der Eurozone entwickelten sich die Ren-
diten im Monatsvergleich uneinheitlich. Die Renditen der 10-jahrigen US-Staatsanleihen
stiegen zum Monatsultimo um 7 Basispunkte und schlossen bei 4,23% ab. 10-jéhrige
deutsche Bundesanleihen verzeichneten einen Rickgang der Renditen um 1 Basispunkt
von 2,85% auf 2,84%. Die Rendite 10-jahriger italienischer Staatsanleihen fielen dage-
gen um 9 Basispunkte. Italien hat fir das Q4 bessere wirtschaftliche Daten gemeldet, als
von Okonomen erwartet. Auf Sektorenebene waren im Januar weltweit vor allem Titel
aus den Bereichen Energie, Rohstoffe/Materials und Industrie gefragt, wahrend Techno-
logie und zyklischer Konsum enttduschten. Der Goldpreis stieg im Januar von 4.397 auf
4.888 US-Dollar pro Feinunze, erreichte aber am 29. Januar ein Rekordhoch von 5.595
US-Dollar, bevor er wieder deutlich zuriickfiel. Der DJE — Multi Asset & Trends stieg in
diesem Marktumfeld um 1,22%. Das Fondsmanagement passte die Aktienallokation des
Fonds im Monatsverlauf moderat an und erhdhte die Gewichtung v.a. der Sektoren

Grundstoffe, Gesundheitswesen und Bauwesen & Materialien. Dagegen reduzierte es

11


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/de/investmentfonds/productdetail/LU0159549145
https://www.dje.de/de/investmentfonds/productdetail/LU0159549145
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v.a. die Sektoren Konsumguter & Service, Versicherung und Technologie. Die Aktien-
quote ging durch die Anpassungen leicht von 69,45% auf 69,06% zuriick. Die Anleihen-
quote sank leicht von 21,06% auf 19,64%. Erhéht wurde hingegen die Edelmetallquote,
die von 7,21% auf 7,88% stieg.

12
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DJE - Short Term Bond PA (EUR)

Die US-Notenbank pausierte im Januar nach drei Zinssenkungen 2025 und betonte ihre
»,Datenabhangigkeit und Geduld”“ in weiterem Vorgehen. Das stlitzte global die Aktien-
markte, mit relativer Starke in rohstoff-
nahen Sektoren und ausgewahlten

Zielt auf Stabilitat mit hochwertigen Emerging Markets, wihrend Kernan-

AniSinenkurzerEadfzeit leihen seitwarts liefen und Peripherie-
Spreads in Euroland enger wurden.
Die Eurozonen-Inflation fiel im Dezem-
ber auf 1,9% und verankerte die Erwartung einer langeren EZB-Pause. An den Renten-
markten fur Staatspapiere in den USA und der Eurozone entwickelten sich die Renditen
im Monatsvergleich uneinheitlich. Die Renditen der 2-jahrigen US-Staatsanleihen stie-
gen zum Monatsultimo um 5 Basispunkte und schlossen bei 3,52% ab. 2-jahrige deut-
sche Bundesanleihen verzeichneten einen Rickgang der Renditen um 3 Basispunkte
von 2,12% auf 2,09%. Die Rendite 2-jahriger italienischer Staatsanleihen fielen ebenfalls
um 6 Basispunkte. Italien hat fir das Q4 bessere wirtschaftliche Daten gemeldet, als von
Okonomen erwartet. Bei den Unternehmensanleihen gab es unterschiedliche Tenden-
zen. Die Rendite von Euro Investment Grade Anleihen ging auf 3,14% zurlick, wahrend
die Renditen von in US-Dollar denominierte Unternehmensanleihen mit Investment-
grade-Rating um 3 Basispunkte héher bei 4,84% schlossen. Im High-Yield-Segment wa-
ren die Renditebewegungen auch uneinheitlich. Sie stiegen bei US-Dollar-Unterneh-
mensanleihen um 5 Basispunkte auf 6,58% und fielen bei in Euro notierten Papieren um
13 Basispunkte auf 5,37%. Im Monatsverlauf, welcher durch erhéhte Volatilitdt gepragt
wurde, legte der Goldpreis weiter zu. Nach dem Erreichen von 5.595 US-Dollar pro
Unze erfolgte an den zwei letzten Handelstagen eine deutliche Korrektur, um das Mo-
natsende bei US-Dollar 4.864 pro Unze abzuschlieRen. Der US-Dollar fiel gegeniiber

dem Euro und schloss bei 1,185 ab.
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DJE - Zins & Dividende PA (EUR)

Der Januar war stark von geopolitischen Ereignissen gepragt. Bereits am 3. Januar

sorgte die Festnahme des venezolanischen Prasidenten Nicolas Maduro durch US-
Streitkréfte fur weltweite Schlagzeilen

und einen Anstieg des Olpreises. Die

Factsheet-PDF Kombiniert Zinsen & Dividenden mit

Entwicklungen im Iran und Spekulatio-
Aktienkurs-Gewinnen und zielt auf

Fond il nen Uber mogliche US-Militaraktionen
rondsprofil geringe Volatilitat

trieb den Olpreis (Brent) zum Monats-
ende auf 70,69 US-Dollar — ein An-

stieg um 16,2% gegenliber Dezember. Darliber hinaus erklarte US-Prasident Donald

Trump Mitte Januar, die USA benétigten das zu Dédnemark gehérende Grénland aus
Griinden der nationalen Sicherheit. Um den europaischen Widerstand zu tGiberwinden,
drohte Trump allen EUL&ndern, die dem Verkauf nicht zustimmen wollten, mit Strafzol-
len, was die Aktienméarkte belastete. Die Lage beruhigte sich erst wieder, nachdem auf
dem Weltwirtschaftsforum in Davos ein ,,Rahmen fir ein zukiinftiges Abkommen* ange-
kiindigt wurde und die Strafzélle nicht in Kraft traten. Obendrein leitete das US-Justizmi-
nisterium eine strafrechtliche Untersuchung gegen den Chef der US-Notenbank (Fed)
ein, was Fragen zur Unabhangigkeit der Fed aufwarf. Trotz dieser Unsicherheiten und
geopolitischen Spannungen entwickelten sich die Aktienmarkte im Januar iberwiegend
positiv. An den Rentenmarkten in den USA und der Eurozone entwickelten sich die Ren-
diten der Staatsanleihen im Monatsvergleich uneinheitlich. Die Renditen der 10-jahrigen
US[Staatsanleihen stiegen zum Monatsultimo um 7 Basispunkte und schlossen bei
4,23% ab. 10- jahrige deutsche Bundesanleihen verzeichneten einen leichten Riickgang
der Renditen von 2,85% auf 2,84%. Die Rendite 10-jéhriger italienischer Staatsanleihen
fiel dagegen um 9 Basispunkte. Italien hat fir Q4/2025 bessere wirtschaftliche Daten ge-
meldet, als von Okonomen erwartet. Vor diesem Markthintergrund legte der DJE — Zins
& Dividende um 1,91% zu. Auf Sektorenebene waren im Januar weltweit vor allem Titel
aus den Bereichen Energie, Rohstoffe/Materials und Industrie gefragt, wahrend Techno-
logie und zyklischer Konsum enttduschten. Das Fondsmanagement passte die Sek-
torallokation des Aktienportfolios im Monatsverlauf moderat an und erhdhte die Gewich-
tung u.a. der Sektoren Grundstoffe, Industrie und Energie. Im Gegenzug reduzierte es
vor allem die Sektoren Versicherung und Konsumgiter & Service. Damit stieg die Ak-
tienquote leicht von 48,84% auf 49,24%. Die Anleihenquote blieb mit 50,48% gegeniiber
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dem Vormonat (50,69%) nahezu unverandert, die modifizierte Duration jedoch stieg
leicht von 4,44% auf 4,51% an.
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DJE - Zins Global PA (EUR)

Die US-Notenbank pausierte im Januar nach drei Zinssenkungen 2025 und betonte ihre
»,Datenabhangigkeit und Geduld”“ in weiterem Vorgehen. Das stlitzte global die Aktien-
markte, mit relativer Starke in rohstoff-
nahen Sektoren und ausgewahlten

Investiert weltweit in Staats- und Emerging Markets, wahrend Kernan-

Hnternenmensanisinen leihen seitwarts liefen und Peripherie-
Spreads in Euroland enger wurden.
Die EurozonenlInflation fiel im Dezem-
ber auf 1,9% und verankerte die Erwartung einer langeren EZB-Pause. An den Renten-
markten fur Staatspapiere in den USA und der Eurozone entwickelten sich die Renditen
im Monatsvergleich uneinheitlich. Die Renditen der 10-jahrigen US-Staatsanleihen stie-
gen zum Monatsultimo um 7 Basispunkte und schlossen bei 4,23% ab. 10-jahrige deut-
sche Bundesanleihen verzeichneten einen Riuckgang der Renditen um 1 Basispunkt von
2,85% auf 2,84%. Die Rendite 10-jahriger italienischer Staatsanleihen fielen dagegen um
9 Basispunkte. Italien hat fur das Q4 bessere wirtschaftliche Daten gemeldet, als von
Okonomen erwartet. Bei den Unternehmensanleihen gab es unterschiedliche Tenden-
zen. Die Rendite von Euro Investment Grade Anleihen ging auf 3,14% zurlick, wahrend
die Renditen von in US-Dollar denominierte Unternehmensanleihen mit Investment-
grade-Rating um 3 Basispunkte héher bei 4,84% schlossen. Im High-Yield-Segment wa-
ren die Renditebewegungen auch uneinheitlich. Sie stiegen bei US-Dollar-Unterneh-
mensanleihen um 5 Basispunkte auf 6,58% und fielen bei in Euro notierten Papieren um
13 Basispunkte auf 5,37%. Im Monatsverlauf, welcher durch erhéhte Volatilitdt gepragt
wurde, legte der Goldpreis weiter zu. Nach dem Erreichen von 5.595 US-Dollar pro
Unze erfolgte an den zwei letzten Handelstagen eine deutliche Korrektur, um das Mo-
natsende bei US-Dollar 4.864 pro Unze abzuschlieRen. Der US-Dollar fiel gegeniiber
dem Euro und schloss bei 1,185 ab. Der DJE - Zins Global legte in diesem Marktumfeld
um 0,44% zu. Im Monatsverlauf kaufte das Fondsmanagement neuseeléndische Staats-
anleihen und Anleihen australischer Bundesstaaten. Da andere Anleihen im Portfolio mit
ihrem Ende der Laufzeit ausliefen, sank die Investitionsquote des Fonds von 97,67% auf
94,28%. Die modifizierte Duration inklusive Cash und Derivaten stieg von 2,59% auf

3,25%.
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DJE Gold & Stabilitatsfonds (PA)

Der DJE Gold & Stabilitatsfonds stieg im Januar um 8,33% in der Fondswéhrung

Schweizer Franken und um 9,98% auf Euro-Basis, da der Schweizer Franken gegenliber
dem Euro aufwertete. Gold erlebte ei-
nen fulminanten Jahresstart. Der Preis

Factsheet-PDF Kombiniert Gold, Aktien und Anleihen
fur die Feinunze stieg von 4.319,37 bis

und verfolgt eine Absolute-Return-
Fondsprofil Strategie zum 29. Januar auf 5.595 US-Dollar

und markierte damit ein neues Allzeit-

hoch. Danach korrigierte der Gold-
preis jedoch und ging auf 4.894,23 US-Dollar pro Feinunze zuriick. Insgesamt legte der
Goldpreis im Januar, trotz des Riicksetzers, auf USD-Basis um 13,31% zu. Auf Euro-Ba-
sis stieg der Preis pro Feinunze um 12,07% auf 3.677,18 Euro aufgrund eines abwerten-
den US-Dollar. Treiber dieser auergewdhnlichen Entwicklung waren vor allem die zu-
nehmenden geopolitischen Spannungen weltweit — von Venezuela tiber Gronland bis
hin zum Iran —, die Investoren verstarkt in sichere Hafen wie Edelmetalle fuhrten. Hinzu
kamen erhebliche Unsicherheiten im Zusammenhang mit der politischen Agenda von
US-Prasident Donald Trump sowie eine ausgepragte Welle spekulativer Kaufe aus
China. In der Summe fiihrte dies zu einem der volatilsten Monate fir Edelmetalle der
vergangenen Jahre und trieb die Preise technisch deutlich nach oben. Nach der Gber-
dehnten Aufwéartsbewegung kam es zuletzt zu einer abrupten technischen Korrektur von
rund 9% - ein Riickgang, der in dieser Grofdenordnung bei Gold seit 1975 nur zweimal
beobachtet wurde. Ausléser waren unter anderem eine deutliche Erholung des US-Dol-
lars nach der Ankiindigung von Kevin Warsh als méglichem neuen Fed-Vorsitzenden so-
wie Margin Calls im Optionsmarkt. Trotz der Heftigkeit ist die Korrektur als gesund zu
werten und stellt eine Konsolidierung innerhalb eines weiterhin intakten Aufwértstrends
dar, da die fundamentalen Treiber weiter intakt sind. Die Goldquote blieb gegeniiber
dem Vormonat mit 26,21% nahezu unverandert. Auf der Aktienseite zeigte sich ein Uber-
wiegend positives Bild bei den Aktiensektoren. Relativ am stérksten - d.h. mit den héchs-
ten Kursgewinnen — prasentierte sich u.a. die Sektoren Industrie (untergewichtet im
Fonds) und Baustoffe und Energie (Ubergewichtet im Fonds). Relativ am schwéachsten -
d.h. mit den héchsten Kursverlusten - schnitten u.a. die Sektoren NichtIBasiskonsumgui-
ter, Finanzdienstleistung und Technologie (untergewichtet im Fonds) ab. Damit wirkte
sich die Sektorallokation des Fonds positiv auf die Fondspreisentwicklung relativ zum
Weltaktienindex aus. Die Aktienquote des Fonds sank leicht von 49,67% auf 48,63%. Die
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Anleihenseite trug ebenfalls positiv zur Wertentwicklung des Fonds bei. Die Anleihen-

quote ging von 17,35% auf 15,73% zuriick.
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DJE Lux — DJE Multi Flex

Im Januar stieg der DJE Lux — DJE Multi Flex um 3,79%. Auf der Anleihenseite konnte

der Zielfonds mit Fokus auf hochwertige europaische Unternehmensanleihen positiv zur
Wertentwicklung des Fonds beitragen.
Auf der Aktienseite entwickelten sich

Factsheet-PDF Der Dachfonds investiert liberwie- vor allem Zielfonds erfreulich, die in

gend in Zielfonds und in andere Wert-
Fondsprofil papiere

Asien investieren, darunter ein ETF

auf den stidkoreanischen Aktienmarkt.

Sehr gute Performance-Beitrage ka-
men u.a. auch von den gehaltenen ETFs mit Fokus auf Lateinamerika und den US-ame-
rikanischen Energiesektor. Da der Goldpreis im Januar um 13,3% stieg, entwickelte sich
auch das Gold-Zertifikat sehr positiv. Das Fondsmanagement passte die Fondsallokation
im Monatsverlauf leicht an. Es verkaufte zwei Fonds, die in Gold- und Silber-Bergbauun-
ternehmen investieren und nahm Gewinne mit. Im Gegenzug wurden neue Positionen
eroffnet: ein Fonds mit Fokus auf Robotik und Automatisierung und zwei ETFs, die in La-
teinamerika bzw. im US-amerikanischen Energiesektor investieren. Durch die Anpassun-
gen stieg die Quote fiir Aktien- und Mischfonds von 83% auf 85%. Die Quote fiir Anlei-
henfonds ging von 5% auf 0% zurlick. Die Zertifikatequote (Edelmetalle) stieg von 9%
auf 10% und die Liquiditat stieg von 3% auf 5%.
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DWS Concept DJE Alpha Renten Global LC

Die Fed pausierte nach drei Zinssenkungen 2025 und betonte ihre ,,Datenabhéngigkeit
und Geduld” in weiterem Vorgehen. Das stltzte global die Aktienmarkte, mit relativer
Starke in rohstoffnahen Sektoren und

ausgewahlten Emerging Markets, wah-

Zielt auf stetigen Ertrag durch Fokus

rend Kernanleihen seitwarts liefen und
AT L ) S Peripherie-Spreads in Euroland enger
wurden. Die Eurozonen-Inflation fiel im
Januar auf 1,7% und verankerte die
Erwartung einer langeren EZB-Pause. An den Rentenmarkten flr Staatspapiere in den
USA und der Eurozone entwickelten sich die Renditen im Monatsvergleich uneinheitlich.
Die Renditen der 10-jahrigen US-Staatsanleihen stiegen zum Monatsultimo um 7 Basis-
punkte und schlossen bei 4,23% ab. 10-jahrige deutsche Bundesanleihen verzeichneten
einen Ruckgang der Renditen um 1 Basispunkt von 2,85% auf 2,84%. Die Rendite 10-
jahriger italienischer Staatsanleihen fielen dagegen um 9 Basispunkte. Italien hat fiir das
Q4 bessere wirtschaftliche Daten gemeldet, als von Okonomen erwartet. Bei den Unter-
nehmensanleihen gab es unterschiedliche Tendenzen. Die Rendite von Euro Investment
Grade Anleihen ging auf 3,14% zurlick, wahrend die Renditen von in US-Dollar denomi-
nierte Unternehmensanleihen mit Investmentgrade-Rating um 3 Basispunkte héher bei
4,84% schlossen. Im High-Yield-Segment waren die Renditebewegungen auch unein-
heitlich. Sie stiegen bei US-DollarlUnternehmensanleihen um 5 Basispunkte auf 6,58%
und fielen bei in Euro notierten Papieren um 13 Basispunkte auf 5,37%. Im Monatsver-
lauf, welcher durch erhdhte Volatilitdt gepragt wurde, legte der Goldpreis weiter zu.
Nach dem Erreichen von 5.595 US-Dollar pro Unze erfolgte an den zwei letzten Han-
delstagen eine deutliche Korrektur, um das Monatsende bei US-Dollar 4.864 pro Unze
abzuschlielRen. Der US-Dollar fiel gegenliber dem Euro und schloss bei 1,185 ab. Die
Gewichtung in Anleihen reduzierte sich von 75,8% auf 74,2%. Die Zins-Sensitivitat des
Rentenportfolios (modifizierte Duration inkl. Derivate) stieg durch den Kauf von Bund-
Futures auf 3,3%. Die Kasse und kurzlaufende US-Staatsanleihen wurden im Januar in
australische und neuseeldndische Staatsanleihen investiert. Der Aktienanteil wurde mit-
tels Derivate aktiv und dynamisch gesteuert. In der Landerallokation erfolgte ein Abbau
von deutschen Titeln, dagegen stieg die Allokation im restlichen Europa und Asien. In

der Sektorallokation stieg der Anteil im Bereich der Rohstoffe, Aktien von Goldminenbe-
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treibern wurden reduziert. Die Aktienquote war 19,8%, im Vergleich zu 18,2% im Vormo-
nat. Der Anteil in Gold ETCs betrug 3,8%. Die Barquote war2,2%. Der US-Dollar war
zum Ende des Berichtszeitraums teilweise abgesichert. Der Fondspreis des DWS Con-

cept DJE Alpha Renten Global ist im Berichtszeitraum um 3,03% gestiegen.
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DWS Concept DJE Globale Aktien LC

Die Aktienmérkte starteten schwungvoll ins Jahr, bei spirbarer Schwankungsbreite und
unterstiitzt von nachlassendem Inflationsdruck. Europa zeigte relative Starke, wahrend
die USA selektiver tendierten; in Asien
sorgten Technologie- und Industrie-
Investiert weltweit in Aktien werte fiir Riickenwind. Im Fonds blie-
ben die USA mit dem hdéchsten Ge-
wicht die wichtigste Region. In diesem
Umfeld passte das Fondsmanagement
das Portfolio an und erhéhte die Aktienquote (monatliche Durchschnittswerte). Die Ak-
tienquote stieg von 97,3 % auf 99,3 %. Die Liquiditatsquote wurde deutlich reduziert, so-
dass das Portfolio sehr hoch investiert blieb und Chancen konsequent genutzt werden
konnten — bei unverandert strenger Titelselektion. Im Januar erzielte der Fonds eine
Wertentwicklung von 4,86%. Riickenwind kam vor allem aus Asien sowie aus rohstoff-
und technologiebezogenen Positionen, wahrend zyklischer Konsum zeitweise bremste.
In den Top-5-Landern lieferten Hongkong mit 10,9 % und die USA mit 1,0 % die wich-
tigsten Impulse. AuRerhalb der Top-5 stachen Siidkorea (Gewichtung 3,9 %, 33,1 %)
und die Niederlande (2,0 %, 31,9 %) hervor — getragen im Aktienbereich von der anhal-
tenden Nachfrage nach Halbleitern und Kl-Infrastruktur. Deutschland und die Schweiz
zeigten eine stabile Entwicklung. In den USA begrenzte das wechselhafte Sentiment im
Softwaresegment die Dynamik. Das Vereinigte Konigreich stieg von Rang 6 auf 5, Frank-
reich fiel von 5 auf 9. Der gréfte Wertbeitrag kam aus Technologie (Gewichtung 24,1 %,
5,8 %), gestiitzt durch Investitionen in Rechenzentren und KI-Anwendungen. Rohstoffe
wurden vom Fondsmanagement von 5,8 % auf 7,6 % erhoht und legten 12,2 % zu. Tele-
kommunikation blieb mit 3,3 % kaum verandert und stieg 18,2 %. Energieerzeugung
wurde von 3,1 % auf 4,2 % ausgebaut und gewann 13,3 %. Dagegen belasteten Kon-
sumguter und Service (4,4 %, -4,1 %) wegen vorsichtigerer Verbraucherstimmung. Die
Top-10-Positionen waren im Januar etwas stérker geblindelt als im Vormonat. Neu in
den Top-10 waren Nvidia und SK Hynix, wahrend Microsoft und TJX herausfielen. Posi-
tiv stachen SK Hynix mit 37,7 %, ASML mit 31,9 % und Taiwan Semiconductor mit 7,4 %
hervor; Research verwies auf hohe Auslastung und Kl-getriebene Investitionen entlang
der Halbleiterkette. Microsoft fiel um -12,2 % — trotz solider Zahlen belasteten hohe In-

vestitionen und ein vorsichtigeres Software-Sentiment; Eli Lilly zeigte ebenfalls Gegen-
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wind. Das Fondsmanagement reduzierte SK Hynix spurbar. Fir die kommenden Wo-
chen erwartet das Fondsmanagement weiterhin ein konstruktives Umfeld, auch wenn
die Schwankungsbreite angesichts geopolitischer Risiken und wechselnder Zinserwar-
tungen hoch bleiben kann. In den USA liegt der Fokus auf Qualitét, in Europa auf Indust-
rie- und Infrastrukturthemen. In Asien — besonders rund um Hongkong — bieten struktu-

relle Gewinner aus Technologie und Digitalisierung Chancen
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DWS Concept DJE Responsible Invest LD

Der Jahresstart an den Aktienmarkten verlief positiv. Europa zeigte relative Starke, wéh-
rend US Indizes uneinheitlich tendierten. In Asien sorgte die Erholung chinesischer Titel
fur Rickenwind. Treiber waren Hoff-

nungen auf sinkende Zinsen, zugleich

Verantwortungsvoll in Aktien und

nahm die Volatilitat zeitweise zu.
ANISIREn inVestieren Grofiter regionaler Schwerpunkt im
Fonds sind weiterhin die USA. An den
Rentenmarkten standen im Januar die
Erwartungen an die Geldpolitik im Fokus. Ricklaufige Inflationssignale und ein insge-
samt solides Wachstum stutzten qualitativ hochwertige Anleihen, wahrend sich Risiko-
aufschlage bei Unternehmensanleihen weitgehend stabil hielten. Die Renditen schwank-
ten splrbar, ohne einen klaren Trend auszubilden. In diesem Umfeld passte das Fonds-
management das Portfolio behutsam an und erhéhte die Liquiditatsquote leicht, um
Handlungsfahigkeit zu bewahren. Die Aktienquote (monatliche Durchschnittswerte)
wurde von 72,5% auf 70,7% reduziert. Die Anleihenquote blieb mit 25,9% nahezu unver-
andert nach 25,1% und diente als Stabilitdtsanker. Der Fonds legte im Januar 0,96% zu,
getragen von starken Beitrdgen aus Hongkong und defensiven Aktiensegmenten, wah-
rend insbesondere Deutschland im Aktienbereich belastete. Die groften Landerpositio-
nen blieben unverandert: USA, Deutschland, Frankreich, Hongkong und Vereinigtes K&-
nigreich. Die USA waren mit 32,6% am hdchsten gewichtet. Den gréten negativen Ein-
fluss hatte Deutschland mit -4,3%, priméar aus dem Aktienbereich, wo vor allem Versi-
cherungs- und Autowerte schwéacher tendierten. Hongkong stieg um 13,5% und profi-
tierte im Aktienbereich von der Erholung chinesischer Plattformtitel; anleihenseitig wirkte
das Umfeld stabilisierend. Auf Sektorebene lieferten Telekommunikation mit 3,6% Ge-
wichtung und +19,9% Kursanstieg sowie Einzelhandel mit 5,7% und +11,0% die starks-
ten Impulse, getragen von defensiven Geschaftsmodellen und anhaltender Konsumro-
bustheit. Gréter Portfoliobaustein blieb Technologie mit 13,6% und +2,0%, wobei Quali-
tatswerte rund um Ki stabilisierten. Belastend wirkte Versicherung mit 7,1% und -2,3% —
hier dominierten Gewinnmitnahmen und ein insgesamt vorsichtigeres Sentiment in Eu-
ropa. Bei den Einzeltiteln sank die Konzentration der grof3ten Positionen leicht; im
Durchschnitt entwickelten sich diese Kernpositionen besser als der Rest des Aktien-
buchs. Neu unter den filhrenden Positionen waren Samsung, Alphabet und Westing-

house Air Brake, wiahrend Miinchener Riick, AstraZeneca und BMW zurickfielen. Sam-
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sung stieg um +31,6%, Alibaba um +14,2% und Taiwan Semiconductor um +7,4%, ge-
stitzt durch einen robusten Ausblick im Halbleiterzyklus. Belastend wirkten Munchener
Rick mit -8,9% und BMW mit -6,1%; Positionsanpassungen blieben moderat. Auf der
Anleihenseite dominierten Unternehmensanleihen mit 18,5% nach 19,4% und einer Mo-
natsperformance von 0,2%. Anleihen staatlicher Einrichtungen wurden auf 5,5% von
4,0% aufgestockt und erzielten 1,2%, Staatsanleihen lagen bei 1,9% (1,7%) mit 0,5%.
Die durchschnittliche Laufzeit in Jahren blieb mit 4,1 nahezu konstant nach 4,2. Bei den
Sektoren der Unternehmensanleihen lieferten Versorger mit 6,0% und Banken mit 5,2%
positive Beitrage, wahrend Telekommunikation mit 2,1% leicht bremste. Fir die kom-
menden Wochen bleibt das Umfeld chancenreich, aber anfallig fur Stimmungswechsel;
Geldpolitik und Geopolitik dirften die Schwankungen préagen. Das Fondsmanagement
setzt auf Qualitdtsunternehmen und verbindet Selektivitat mit Risikokontrolle. Regional
bleiben die USA und Europa im Fokus; Wachstumsfelder und nachlassender Kosten-

druck stltzen die Perspektiven.
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Der Jahresauftakt an den Aktienmarkten verlief freundlich, getragen von einer Rotation
in Energie-, Rohstoff- und Industriewerte. Europa zeigte sich stabiler als die USA, wah-
rend Asien mit Japan und Korea RU-
ckenwind erhielt. Gleichzeitig blieb die

L e Wl e VR G Schwankungsanfélligkeit erhéht — Eu-

VERWEIESERONGS DEUSERIandS ropa bleibt gréfter Portfolioschwer-
punkt. An den Rentenmarkten pragten
wechselnde Inflations- und Noten-
banksignale den Verlauf, sodass Staatsanleiherenditen zwischenzeitlich splirbar anzo-
gen und wieder nachgaben. Kreditaufschldge blieben insgesamt gut unterstitzt, wah-
rend der Blick auf Japan als méglicher Ubertragungskanal fiir globale Zinsbewegungen
an Bedeutung gewann. In diesem Umfeld hielt das Fondsmanagement die Aktienquote
(monatliche Durchschnittswerte) mit 65,0% kaum verandert; im Vormonat lag sie bei
64,1%. Die Anleihenquote blieb mit 17,1% nahezu unverandert nach 17,3%. Die Liquidi-
tatsquote wurde moderat zurickgenommen und diszipliniert zur Steuerung des Risikos
eingesetzt. Der FMM-Fonds erzielte im Januar 2026 eine Performance von 5,52%, getra-
gen von der freundlichen Aktienmarktphase sowie starken Beitrdgen aus defensiven und
technologiebezogenen Positionen. Auf Léanderebene lieferten Deutschland und die USA
mit jeweils 4,1% solide Monatsgewinne. Im Aktienbereich profitierte Deutschland von
der Starke bei Versorgern, Energie und Industrie, wahrend in den USA der Kl Investiti-
onszyklus weiterhin Nachfrage nach Plattform und Infrastrukturthemen stiitzte. In den
Top Finf riickte Siidkorea neu nach vorn, wahrend die Schweiz zurickfiel; hier halfen
auf Aktienseite besonders Halbleiter und Speicherwerte, wahrend im Anleihenbereich
stabile Credit-Markte den Ricken freihielten. Bei den Aktiensektoren lieferten Versorger
den grofiten Wertbeitrag: Bei 10,4% Gewichtung stieg der Sektor um 12,0%, gestutzt
durch das Interesse an defensiven Geschéftsmodellen und Infrastrukturthemen. Techno-
logie folgte mit 10,7% Gewichtung und +6,9%; die anhaltenden Investitionen in Rechen-
zentren und Anwendungen rund um Kiinstliche Intelligenz blieben ein Treiber. Gegenpol
war das Gesundheitswesen, das bei 5,1% Gewichtung um -1,8% nachgab und den Mo-
natsbeitrag leicht dampfte. Die zehn gréRten Aktienpositionen waren im Januar etwas
starker gebiindelt und lieferten einen klar positiven Beitrag. Neu in dieser Gruppe ist
Consolidated Edison, wahrend Berkshire Hathaway herausfiel. Das Fondsmanagement

stockte Samsung Electronics deutlich auf; die Aktie gewann +32,1%. RWE (+18,3%) und
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E.On (+10,8%) stitzten zuséatzlich. Verizon bestéatigte mit verbessertem Kundentrend die
Investmentthese. Dampfend wirkten Berkshire Hathaway (-5,7%) sowie Fresenius, das
sich in der defensiven Rotation schwerer tat. Im Anleiheteil dominierten Staatsanleihen
mit 12,0% und erzielten +0,2%; Unternehmensanleihen waren mit 4,7% gewichtet und
legten um +1,4% zu, was den gréRten Wertbeitrag lieferte. Anleihen staatlicher Einrich-
tungen wurden mit 0,4% beigemischt und stiegen um +2,1%. Die durchschnittliche Lauf-
zeit in Jahren wurde von 1,1 auf 1,5 verlangert. Bei Corporate Bonds standen Reisen
und Freizeit (1,2%), Industriegiiter und Dienstleistungen (0,1%) sowie Telekommunika-
tion (0,1%) mit positiven Beitrdgen im Fokus. Fir die kommenden Wochen erwartet das
Fondsmanagement ein konstruktives Umfeld, aber mit héherer Schwankungsanfalligkeit
—vor allem rund um Inflationsdaten, Notenbankkommunikation und Investitionen in Re-
chenzentren. Europa bleibt mit Chancen bei Industrie und Infrastruktur attraktiv, in den
USA steht Qualitat im Technologiebereich im Fokus, und Asien profitiert, solange Yen

und Zinsbewegungen geordnet bleiben.
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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/dje _zusam-

menfassung anlegerrechte 112025clean.pdf abgerufen werden. Die in dieser Marke-

ting-Anzeige beschriebenen Fonds kénnen in verschiedenen EU-Mitgliedsstaaten 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 dienen ausschliel3-
lich lhrer Information, kdnnen sich jederzeit andern und stellen keine Anlageberatung
oder sonstige Empfehlung dar. Alleinige verbindliche Grundlage fir den Erwerb des be-
treffenden Fonds sind die 0.g. Unterlagen in Verbindung mit dem dazugehérigen Jahres-
bericht und/oder dem Halbjahresbericht. Die in diesem Dokument enthaltenen Aussa-
gen geben die aktuelle Einschatzung der DJE Kapital AG wieder. Die zum Ausdruck ge-
brachten Meinungen kénnen sich jederzeit, ohne vorherige Anklindigung, éndern. Alle
Angaben dieser Ubersicht sind mit Sorgfalt entsprechend dem Kenntnisstand zum Zeit-
punkt der Erstellung gemacht worden. Fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann je-

doch 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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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, berlcksichtigt aus-
gewahlte nachhaltige Entwicklungsziele, vermeidet oder verringert nachteilige Nachhal-
tigkeitsauswirkungen und gehért zu den Unterzeichnern der ,,Prinzipien fur 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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