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DJE - Multi Asset & Trends: Gute Aussichten fiir Aktien, Anleihen und Gold

Der DJE - Multi Asset & Trends, der als globaler Mischfonds auch in Anleihen investiert, hat die schwierige
Zinswende ordentlich gemeistert. Fondsmanager Moritz Rehmann erklart im Interview, welche
Konsequenzen er aus seiner Erwartung langerfristig hoher Renditen fir das Fondsportfolio gezogen hat.
Das komplexe politische Umfeld, so seine Uberzeugung, spricht fiir eine flexible Anlageldsung, wie sie der
Multi-Asset-Fonds biete.

FondsSuperMarkt: Bei unserem letzten Interview im Friithjahr 2023 naherten sich die drastischen
Zinserhohungen der westlichen Notenbanken ihrem Ende. Vor allem die Anleihenmarkte erlebten seither
auf der Suche nach einer langerfristigen Zinsorientierung eine Berg- und Talfahrt. Der DJE - Multi Asset &
Trends konnte in dieser Situation bis zum Winter zunachst Verluste vermeiden und anschlieend die
starke Erholung der Aktienmarkte nutzen. Wie zufrieden sind Sie selbst mit der jiingsten
Wertentwicklung des von Ihnen verantworteten Fondsportfolios?

Moritz Rehmann: Bis zur jlingsten Vergangenheit war es absolut richtig, im Fonds eine kurze Duration auf
der Anleiheseite zu halten. Gerade wenn man die Erwartungshaltung des Jahresanfangs 2024 mit der
aktuellen Situation vergleicht, wird klar, dass die Erwartung des Marktes von 6-7 Zinssenkungen in 2024
deutlich korrigiert werden musste. Wahrend dies flr die Anleihekomponente im Fonds mogliche
Kursgewinne zeitlich nach hinten verlagert, bedeutete dies jedoch fiir viele Aktien ergdanzenden
Rickenwind, insbesondere fiir solche, die von einem langer anhaltendem Zinsniveau auf héherem Niveau
profitieren, z.B. Versicherungen. Die Kombination aus kurzer Duration und Aktien, die von héheren Zinsen
profitieren, sowie strukturell wachsenden Unternehmen, die dem Fonds-Aspekt des Trends gerecht
werden, brachte uns eine sehr gute Performance im Jahr 2023, an die wir 2024 nahtlos ankntipfen konnten.

FondsSuperMarkt: Im letzten Interview sprachen Sie davon, dass die neutrale Aktienquote des Fonds —
eines offensiven Mischfonds — bei rund 75% liege. Verweist vor diesem Hintergrund die aktuelle
Aktienquote von etwa 65% per Ende Mai auf eine gewisse Vorsicht gegeniiber dem Aktienmarkt? Setzen
Sie aktuell auch Termingeschéafte ein, um das Aktienportfolio gegen mégliche Kursriickgange
abzusichern?

Moritz Rehmann: Der Vorteil eines Mischfonds ist es, zwischen den Anlageklassen wahlen zu kénnen, und
aktuell sind wir in der vorteilhaften Situation, dass die 3 Anlageklassen des DJE Multi Asset & Trends fir sich
genommen jeweils attraktive Charakteristika aufweisen. Insoweit ist es in diesem Fall insbesondere die
Abwagung im Rahmen des Chance-Risiko-Verhaltnisses, die uns zu dem Schluss bringt, im Rahmen eines
aktiven Managements Anleihen mit der aktuell attraktivsten Rendite seit Jahren ein gewisses Ubergewicht
einzurdumen, dass zu Lasten der Aktienkomponente geht. Insofern sind wir in diesem Kontext damit nicht
negativ fur Aktien und nutzen aktuell auch keine Absicherungsgeschafte. Flir den Anleger bedeutet dies
aber, dass die Rendite des Anleihebausteins mit hoher Visibilitdt eine Rendite von anndhernd 5% fir die
kommenden 4-5 Jahre liefert.



FondsSuperMarkt: In lhrer aktuellen Fondsprasentation haben Sie einen taktischen Trendbereich
»Zinsen” erganzt, der sich auch in einem rund 20-prozentigen Portfolioanteil von Finanz- und
Versicherungsaktien niederschlagt. Worin besteht aus lhrer Sicht der Trend bzw. liegt hier das
Wachstumspotenzial?

Moritz Rehmann: Wir hatten strukturell von Seiten der Zentralbanken die scharfste Zinswende der
vergangenen Jahrzehnte, bedingt durch die deutlich anspringende Inflation in der jliingsten Vergangenheit,
die die Vorlage an die Zentralbanken lieferte, die Politik der extrem niedrigen Zinsen zu korrigieren.
Nachdem wir nicht die Riickkehr zu einer Politik des ,,Nullzinses” erwarten und damit ein mittelfristig
hoheres Zinsniveau antizipieren, sehen wir hier den Raum fir ein strukturelles Ergebniswachstum tber
Jahre, bei den Unternehmen, die bislang unter dem Niedrigzins litten und Marge aufgeben mussten. Jetzt
sehen wir die Umkehr dieses Trends bei vielen Unternehmen aus dem Finanzsektor, wie Banken,
Versicherungen und Borsenbetreibern.

FondsSuperMarkt: Aktien aus dem Bereich erneuerbarer Energien haben trotz der anstehenden
Energiewende eine sehr schwierige Zeit hinter sich. In welchen Subsektoren ,,Griiner Technologien”, die
zu den Themenfeldern des Fonds gehoren, sind Sie aktuell investiert?

Moritz Rehmann: Wir investieren hier aktuell besonders selektiv, da viele Unternehmen in diesem Segment
genau die Kehrseite, der fiir Finanzunternehmen oftmals positiven hohen Zinsen spiren. Viele Wind- oder
Solarparks im Bereich der erneuerbaren Energien sind mit den aktuellen Zinssatzen am Markt keine
attraktiven Investitionen mehr. Wir fokussieren uns hier auf die Unternehmen, die auf dem Weg einer
Transformation von noch Cash-Flow-starken ,alten” Energietragern hin zu neuen Erzeugungstechniken
sind. Mit den rentablen alten Segmenten kdnnen diese den Aufbau neuer Geschaftsfelder langfristig
finanzieren und die Energiewende aktiv begleiten.

FondsSuperMarkt: Der gesamte Bereich Infrastruktur, zu dem griine Energien gehoren, erfordert hohe
Investitionen und leidet insofern aktuell unter gestiegenen Finanzierungskosten. Wo finden Sie hier
aussichtsreiche Aktien?

Moritz Rehmann: Gerade wenn man sich z.B. Deutschland anschaut, sieht man in vielen Bereichen die
drangende Notwendigkeit, bestehende Infrastruktur zu iberholen oder neu zu bauen. Durch diese
GroRprojekte eroffnen sich Chancen fiir die Hersteller der Baustoffe, der elektrischen Infrastruktur oder
auch fir die Unternehmen, die auf der Ebene der Investoren tatig sind, wie die groRen Private-Equity- und
Private-Debt-Gesellschaften, um nur einige Beispiele zu nennen.

FondsSuperMarkt: Aktien aus dem Gesundheitssektor gewichten Sie aktuell eher niedrig. Warum?

Moritz Rehmann: Bis vor kurzem wurde die Performance im Gesundheitssektor von nur einigen wenigen
Unternehmen getragen, die von den neu entwickelten ,,Abnehm-Medikamenten” profitierten, in denen wir
auch investiert sind. Darliber hinaus konnte sich erst jingst die Marktbreite in diesem Sektor etwas
verbessern, so dass wir hier im Prozess sind, ergdnzende Anlagen zu priifen.

FondsSuperMarkt: Japanische Aktien versammelten Ende des letzten Monats immerhin rund 10% des
Fondsvermogens auf sich. Was spricht fiir das Land der aufgehenden Sonne?

Moritz Rehmann: Wir sehen in Japan seit dem letzten Jahr eine deutliche Verbesserung des Momentums.
Hervorgerufen wurde diese durch die aktiven Kapitalmarktreformen in Japan, die von der Regierung und
dem japanischen Borsenbetreiber ausgehen und zum Ziel haben, den japanischen Markt insbesondere auch
flir internationale Investoren attraktiver zu machen. Zu nennen sind hier Themen wie
Investorenkommunikation, Entflechtung der Japan AG und eine deutliche Verbesserung der



Kapitalrentabilitat. Zusammen mit der hohen Qualitat vieler japanischer Konzerne bildet dies eine sehr gute
Grundlage fiir lokale Investitionen.

FondsSuperMarkt: Kommen wir noch zum Anleihesegment, das im Mai etwa ein Viertel des Portfolios
ausmachte. Welche Emittenten und Laufzeiten bevorzugen Sie angesichts der noch immer volatilen
Renditen?

Moritz Rehmann: Im Anleihesegment ist in den vergangenen Quartalen insbesondere der Anteil der
Anleihen gewachsen, die von Staaten begeben wurden. Zum einen, da es hier gerade am kiirzeren und
mittleren Ende attraktive Renditen gibt, was in den letzten Jahren ja gar nicht mehr der Fall war. Insofern
nutzen wir die aktuell attraktiven Bedingungen, um diese Liicke wieder zu schlieen. Zum anderen bieten
Unternehmensanleihen aktuell noch keine attraktiven Risikoaufschlage und verfiigen oftmals Uber eine
schwichere Liquiditat im Zweitmarkt. Gerade fiir einen aktiven offensiven Mischfonds ist Liquiditat jedoch
auch im Anleihesegment wichtig, um auch zukiinftig eine aktive Allokation zwischen des Assetklassen
gewahrleisten zu kénnen.

FondsSuperMarkt: Gold hat in den letzten Jahren nicht nur seinen Ruf als Stabilitdtsanker unter Beweis
gestellt, es scheint auch zu einer Art Weltreservewahrung herangewachsen zu sein. Welche
Preisentwicklung trauen Sie dem gelben Metall, in dem auch der DJE - Multi Asset & Trends investiert ist,
zukiinftig noch zu?

Moritz Rehmann: Wir sehen Gold im Rahmen des DJE Multi Asset & Trends als wichtigen Portfolioanker fiir
die immer wieder am Markt auftretenden Verwerfungen, und um auch Themen wie der in vielen Ldndern
ungeldsten Neuverschuldungsproblematik zu begegnen. Ferner bewahrt es sich im Umfeld geopolitischer
Spannungen immer wieder als gutes Gegengewicht zur Volatilitat anderer Assetklassen und hilft uns so,das
Rendite-Risikoprofil des Fonds auch fiir besonders schwierige Marktphasen abzurunden.

FondsSuperMarkt: AbschlieRend: Erwarten Sie noch eine harte Landung der Wirtschaft dies- oder
jenseits des Atlantiks? Wie schédtzen Sie die strukturellen und geopolitischen Risiken — Deglobalisierung,
Verschuldung und Klimawandel - ein?

Moritz Rehmann: Im Moment zeichnet sich keine harte Landung ab, und wir befinden uns in vielen Markten
bereits am Drehpunkt hin zu wieder moderat ricklaufigen Zinsen, was die Unternehmen und Markte
stitzen sollte. Die Herausforderungen der Geopolitik und die damit einhergehenden strukturellen
Spannungen werden uns insbesondere auch vor dem Hintergrund der noch anstehenden US-Wahlen weiter
begleiten und zundchst moglicherweise sogar noch zunehmen. Die Themen Deglobalisierung, Verschuldung
und Klimawandel sind globale Themen, und dies erhéht auch die Komplexitat der Losung so enorm. Hier
eroffnen sich jedoch auch gerade fiir den Anleger Chancen zu profitieren, in dem er in die Unternehmen
investiert, die beispielsweise von der neu zu schaffenden Infrastruktur oder den neu benétigten
Technologien und Trends profitieren kdnnen. Gerade in einem Umfeld mit so viel Komplexitat kann ein
offensiver Mischfonds seine Starken zeigen.



Fondsdetails: DJE - Multi Asset & Trends PA (EUR)

ISIN

LU0159549145

WKN

164317

Fondskategorie

Offensiver globaler Mischfonds

Ausgabeaufschlag

4,00 % (FondsSuperMarkt-Rabatt 100%)

Ertragsverwendung

Ausschittend

Laufende Kosten

1,86 % (Stand: 29.12.2023; TER p.a.)

Performance Fee

10 % (High-Watermark 5 Jahre)

Auflegung

27.01.2003

Fondsvolumen 300 Mio. EUR (24.06.2024)
236,54 % | 5,83 % durchschnittlich pro Jahr
(27.01.2003 — 24.06.2024)

4von7

Performance (seit Auflage)

Risikoklasse (SRI)

Uber die DJE Kapital AG
Unabhangige Kapitalmarktexpertise seit 1974

Die DJE Kapital AG gehort zur DJE-Gruppe und ist seit 50 Jahren als unabhangige Vermogensverwaltung am
Kapitalmarkt aktiv. Das familiengefiihrte Unternehmen aus Pullach bei Miinchen verwaltet mit ca. 200
Mitarbeitern, darunter rund 25 Fondsmanager und Analysten, aktuell Gber 16,5 Milliarden Euro (Stand:
31.03.2024) in den Bereichen individuelle Vermogensverwaltung, institutionelles Asset Management sowie
Publikumsfonds. Es gehdrt damit zu den fliihrenden bankenunabhangigen Finanzdienstleistern im
deutschsprachigen Europa. Den Grundstein dafiir hat Dr. Jens Ehrhardt bereits 1974 gelegt.
Vorstandsvorsitzender ist Dr. Jens Ehrhardt, sein Stellvertreter Dr. Jan Ehrhardt. Kern des Anlageprozesses
und Grundlage aller Investmententscheidungen ist die FMM-Methode (fundamental, monetér,
markttechnisch), welche auf dem hauseigenen, unabhangigen Research basiert. DJE folgt bei der
Wertpapierauswahl Nachhaltigkeitskriterien, beriicksichtigt ausgewdahlte nachhaltige Entwicklungsziele,
vermeidet oder verringert nachteilige Nachhaltigkeitsauswirkungen und gehort zu den Unterzeichnern der
,Prinzipien fur verantwortungsvolles Investieren” der Vereinten Nationen. DJE hat den Anspruch, ihren
Kunden weitsichtige Kapitalmarktexpertise in allen Marktphasen zu bieten.

Uber FondsSuperMarkt

FondsSuperMarkt ist mit mehr als 24.000 angebotenen Fonds und ETFs und sieben Partnerbanken —
darunter comdirect und FNZ Bank — eine der flihrenden Fondsplattformen im Internet. Rund 17.800
Kunden vertrauen bereits auf das Angebot des unabhangigen Vermittlers von Investmentfonds ohne
Ausgabeaufschlag. Dabei richtet sich FondsSuperMarkt an Anleger, die kostenbewusste Selbstentscheider
sind und bietet diesen neben einer einzigartigen Zahl von Fonds mit 100 % Rabatt auf den
Ausgabeaufschlag u. a. umfangreiche Analysetools zur Fondsauswahl. Zu den dauerhaft glinstigen
Konditionen zahlt neben dem komplett entfallenden Ausgabeaufschlag bei den meisten Fonds
beispielsweise ein kostenloses Depot bei der FNZ Bank bereits ab einem Depotvolumen von 1.500 Euro.
FondsSuperMarkt gehort zur Miltenberger Finanzgruppe, die aktuell Kundenvermdgen von rund 900
Millionen Euro betreut. Weitere Informationen unter www.fonds-super-markt.de. Stand: Juli 2024



https://www.fonds-super-markt.de/fondsfinder/fondsdetails/LU0159549145/dje---multi-asset-_-trends-pa-_eur_/
https://www.fonds-super-markt.de/rabatt-auf-ausgabeaufschlag/
http://www.fonds-super-markt.de/

Wichtige Hinweise

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt des OGAW und die
Basisinformationen (PRIIPS KID), bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung treffen. Verbindliche
Grundlage fir den Kauf eines Fonds sind die Basisinformationen, der jeweils glltige Verkaufsprospekt mit
dem Verwaltungsreglement bzw. der Satzung, der zuletzt veroffentlichte und geprifte Jahresbericht und
der letzte veroffentlichte ungeprifte Halbjahresbericht, die in deutscher Sprache kostenlos unter
www.fonds-super-markt.de und bei der DJE Investment S.A. (www.dje.de) erhéltlich sind. Weitere

Informationen zu Anlegerrechten sind auf der Homepage der Verwaltungsgesellschaft in deutscher Sprache
einsehbar: https://www.dje.de/rechtliche-hinweise/. Der FondsSuperMarkt erbringt keine

Beratungsleistungen. Die Informationen, die in dieser Prasentation enthalten sind, stellen keine
Anlageberatung dar. Alle Angaben zur Wertentwicklung folgen, sofern nicht ausdriicklich anders
angegeben, der BVI-Methode und berticksichtigen alle laufenden Kosten des Fonds ohne den
Ausgabeaufschlag. Weitere Kosten, die auf Anlegerebene anfallen kénnen (z. B. Depotkosten), werden
nicht bericksichtigt. Wertentwicklungen der Vergangenheit, simuliert oder tatsachlich realisiert, sind kein
verlasslicher Indikator fir die klinftige Wertentwicklung. Anlagen in Fonds sind sowohl mit Chancen als
auch mit Risiken verbunden. Der Marktwert einer Anlage kann sowohl steigen als auch fallen. In der
Vergangenheit erzielte Renditen und Wertentwicklungen bieten keine Gewahr fir die Zukunft; in manchen
Fallen konnen Verluste den urspriinglich investierten Betrag lGibersteigen. Bei Anlagen in Auslandsmarkten
kénnen Wechselkursschwankungen den Gewinn beeinflussen. In dieser Prasentation wurde
Finanzanalysematerial miteinbezogen. Wir weisen darauf hin, dass dieses Material nicht allen gesetzlichen
Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen geniigt. Fir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen kann keine Gewahr ibernommen werden. Insbesondere
besteht keine Verpflichtung, Angaben, die sich ex post als falsch herausstellen, zu korrigieren. Soweit
gesetzlich zuldssig, wird keine Gewahr dafiir ibernommen, dass alle Annahmen, die fiir die Erreichung
getroffener Ertragsprognosen relevant sind, beriicksichtigt oder erwahnt worden sind und dass die in
diesem Dokument enthaltenen Ertragsprognosen erreicht werden. Wir weisen in diesem Zusammenhang
ferner auf Umstande und Beziehungen hin, die nach ihrer Auffassung Interessenkonflikte begriinden
kénnen. Die Verbreitung der vorliegenden Informationen sowie das Angebot der hier genannten
Investmentanteile ist in vielen Landern unzuldssig, sofern nicht von der Verwaltungsgesellschaft des
Sondervermogens eine Anzeige bei den 6rtlichen Aufsichtsbehdrden eingereicht bzw. eine Erlaubnis von
den o6rtlichen Aufsichtsbehdrden erlangt wurde. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann gemaR Artikel 93a
der Richtlinie 2009/65/EG beschlieRen, die Vorkehrungen, die sie fiir den Vertrieb eines Fonds getroffen
hat, aufzuheben. Soweit eine solche Anzeige/Genehmigung nicht vorliegt, sind die hier enthaltenen
Informationen nicht als Angebot zum Erwerb von Investmentanteilen zu verstehen.
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