Produktprofil
Name des Fonds DIJE - Alpha Global
ISIN LU0159550747

Anlageuniversum

Aktien und Renten weltweit

Benchmark 75 % M SCI World EUR, 25 % JP M organ GBI Global unhedged ECU
Anlagewdhrung EUR

Ertrige thesaurierend
Auflegungsdatum 27/01/03

Fondsvolumen EUR 112.3 m per 31/03/12
Management Fee 1.57 % p.a.

TER 2.14 % p.a.
Fondsmanager Eberhard Weinberger
Gesellschaft DIJE Investment S.A.
Internet www.dje.lu

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittel- bis langfristig
Risikoklasse mittel

Renditeerwartung
Verlusttoleranz

Anlageziel: Outperformance des Vergleichsindexes
zwischenzeitliche Verluste sind moglich

TELOS-Kommentar

Der DJE Alpha Global ist ein aktiv gemanagter Misch-
fonds, der sich durch seinen value-orientierten Ansatz und
die sehr flexible Anpassung der Aktien-, Anleihen- und
Cashquote auszeichnet. Entsprechend der Ausrichtung als
Mischfonds wird angestrebt, durch die richtige Einschat-
zung der Entwicklungen der verschiedenen Markte die
Allokation zwischen den Assetklassen in dem Sinne zu
steuern, dass stets die vorteilhaftesten Opportunitaten
gewahlt werden. Die letztendliche Einzeltitelauswahl
erfolgt gemafl eines klassischen Stockpicking-Ansatzes,
bei dem insbesondere der Analyse der fundamentalen
Daten eine hohe Bedeutung zukommt. Auch wenn der
Fonds grundsatzlich weltweit investieren kann, liegt der
regionale Anlageschwerpunkt auf Deutschland. Zudem
liegt ein Bias zur Aktienanlage vor, was sich auch in der
Verteilung des hausinternen Researches widerspiegelt. In
den vergangenen Jahren hat die Investitionstatigkeit im
asiatischen Raum an Bedeutung gewonnen. Mittel- bis
langfristig lassen die Rahmenbedingungen aus Sicht des
Fondsmanagements eine positive Entwicklung der asiati-
schen Aktienméarkte erwarten. Vor diesem Hintergrund ist
zu erwarten, dass Asien auch im Portfolio des DJE - Alpha
Global weiter an Bedeutung gewinnen wird. Der Fondsma-
nager misst dem Ziel des Kapitalerhalts eine héhere Prio-
ritdt bei als dem Ziel der Wertsteigerung. Aus diesem
Grund kommt dem friihzeitigen Erkennen von Risiken
auch eine hohe Bedeutung fir den Anlageerfolg zu.
Betrachtet Uber einen langeren Zeitraum wird allerdings
die Outperformance des Vergleichsindexes angestrebt.
Fir die Anzahl und Gewichtung der Einzeltitel im Fonds
sowie fUr die Branchen- bzw. Landergewichtung existieren
keine Limite. In der Regel ist der Fonds relativ breit
gestreut. Fur Werte, deren Chancen-Risiko-Verhaltnis als
besonders attraktiv eingeschatzt wird, liegt die Gewich-
tung vereinzelt aber auch bei Uber 4 %. Grundvorausset-
zung hierflr ist allerdings eine hohe Liquiditat dieser Titel.
Auf der Aktienseite sind vor allem eine gute und nachhal-
tige Ertragsstruktur sowie eine hohe Substanzhaltigkeit
der Unternehmen eine wichtige Voraussetzung fir eine
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Investition. Bei Anleihen ist insbesondere die Bonitat des
Emittenten relevant. Ein wesentlicher Wettbewerbsvorteil,
der sich auch positiv auf den Anlageerfolg auswirkt, wird
seitens des Fondsmanagers in dem regelmafigen Kontakt
zu einer grofen Anzahl von Unternehmen bzw. Emittenten
gesehen. Diese zum Teil seit Jahren etablierten Kontakte
wurden gezielt erweitert, insbesondere um Unternehmen
in Asien. Derzeit gehdren auf der Aktienseite etwa 700
Unternehmen zum Anlageuniversum, zu welchen regelma-
Rige Kontakte bestehen. Hinsichtlich des im Investment-
prozess berilcksichtigten Researches liegt der Fokus klar
auf den intern erbrachten - und damit unabhangigen -
Analysen und Auswertungen. Dabei werden sowohl quali-
tative als auch quantitative Kriterien bertcksichtigt. In
diesem Zusammenhang ist fur die taktische Steuerung die
seit Uber 35 Jahren aufgebaute interne Datenbank zu
markttechnischen Indikatoren von Bedeutung. Das Fonds-
managementsystem der Gesellschaft tragt zu einem effizi-
enten und praktisch vollstdndig automatisierten Ablauf des
gesamten Portfoliomanagementprozesses bei.

Seit seiner Auflegung im Jahr 2003 hat der Fonds die
Performance seiner Benchmark deutlich Ubertroffen. Die
negativen Entwicklungen in den Jahren 2008 und 2011
sind vornehmlich auf die extremen und auch durch Irratio-
nalititen gekennzeichneten Marktbewegungen zuriickzu-
fihren, welche fiir den value-orientierten und fundamental
ausgerichteten Ansatz nachteilig waren. Die Rentenquote
wurde seit dem letzten Ratingbericht in 2011 wieder auf
Uber 20 % angehoben, wobei man vornehmlich Chancen
auf der Creditseite mittels Corporates sucht. Die
Segmente Governments/Sovereigns sind aufgrund der
aktuellen Verschuldungskrise unverandert untergewichtet.

Sofern der Fonds seinen Vergleichsindex outperformed,
fallt bei der Publikums-Tranche eine Performancefee in
Hoéhe von 10 % der Differenz der Wertentwicklung von
Fonds und Benchmark an. Dabei wird keine High-Water-
Mark verwendet.

Der DJE Alpha Global erhalt die Bewertung AA.
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Der DJE Alpha Global wird von der DJE Investment
S.A. in Luxemburg verwaltet. Die Anlageberatung erfolgt
durch die im Jahre 1974 gegrindete DJE Kapital AG
(Dr. Jens Ehrhardt) mit Sitz in Pullach bei Minchen, die zu
den gréBten bankenunabhangigen Vermdgensverwaltern
Deutschlands gehort. Die Verantwortung fir alle Anlage-
entscheidungen des Fonds tragt der Portfoliomanager
Eberhard Weinberger, der auf die Analysen und Auswer-
tungen des internen Research-Teams zurlickgreifen kann.

Das Anlageuniversum des DJE Alpha Global besteht
aus Aktien und Anleihen weltweit. Die Moglichkeit z.B.
auch Chancen auf der Commodityseite (Gold) wahrzu-
nehmen wird marktabhangig ebenfalls genutzt. Dariber
hinaus kann der Fonds auch signifikante Cash-Positionen
halten sowie in Fonds investieren. Flr die einzelnen
Assetklassen existieren keine Zielgewichte. Vielmehr
kénnen die Gewichtungen in Abhangigkeit von der jewei-
ligen Marktphase sowie von der grundséatzlichen Einschat-
zung uber die weitere wirtschaftliche Entwicklung stark
variieren. Ausschlaggebend fur die Gewichtung einer
Assetklasse ist die Einschatzung uber deren Chancen-
Risiko-Verhaltnis. Der Fonds wird nicht benchmarkorien-
tiert gemanagt. Derzeit liegt der Anlageschwerpunkt auf
Aktien, die ein aus Sicht des Portfoliomanagers deutlich
besseres Chancen-Risiko-Verhéltnis aufweisen als
Anleihen. Fir den Anlageerfolg kommt der Einzeltitelselek-
tion aus Sicht des Portfoliomanagers dabei allerdings eine
immer wichtigere Bedeutung zu. Auf der Rentenseite
konzentrieren sich die Investitionen ausschlieRlich auf
Corporates mit kurzen bis mittleren Laufzeiten. Offent-
lich-rechtliche Anleihen werden vor dem Hintergrund der in
vielen Lander bestehenden Verschuldungsproblematik
und den damit einhergehenden Risiken von Zahlungspro-
blemen derzeit als selektive Beimischung gesehen. Uber
Wahrungsabsicherungen wird im Einzelfall auf Grundlage
der fundamentalen Einschatzung fir die entsprechende
Wahrung entschieden. Basis fiur den Investmentprozess
ist ein im Unternehmen entwickelter Ansatz, dem funda-

Qualititsmanagement

Die Zusammensetzung und das Risikoprofil des Portfo-
lios werden fortlaufend durch den Fondsmanager und
davon unabhangig auf Basis des internen Controlling-
Systems Uberwacht. Die Performance des Fonds wird
regelmafig mit den Ergebnissen der Benchmark und der
Peer Group verglichen. Attributionsanalysen sowie die
Berechnungen relevanter Kennzahlen (z.B. VaR, Beta,

Team

Der DJE Alpha Global wird seit seiner Auflegung von
Eberhard Weinberger gemanagt, der zum Vorstand der
Gesellschaft gehdrt und bereits seit 1992 im Unternehmen
ist. Im Rahmen des Portfoliomanagementprozesses kann
er auf das Research und die Analysen des 13-kopfigen
Teams Research & Portfoliokonzeption zurilickgreifen. Die
Gesellschaft zeichnet sich durch eine hohe Mitarbeitersta-
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mentale, monetare und markttechnische Indikatoren
zugrunde liegen (FMM-Methode). Dabei werden zum
einen die makrodkonomischen Rahmenbedingungen der
weltweiten Volkswirtschaften analysiert und Prognosen fir
Kennzahlen wie z.B. Wirtschaftswachstum oder Beschafti-
gungslage getroffen. Weiterhin wird (iber monetare Indika-
toren die Nachfragesituation an den Wertpapiermarkten
analysiert. Als dritte Komponente wird auf technische Indi-
katoren der wichtigsten internationalen Aktien- und
Rentenmarkte zurlickgegriffen. Wesentliche Bedeutung
hat dabei eine eigene Datenbank von Stimmungsindika-
toren, die eine lange Historie aufweist. Auf dieser Grund-
lage erfolgt die Portfoliokonstruktion, wobei Top-down-Ge-
sichtspunkte (z.B. regionale Allokation unter Berucksichti-
gung landerspezifischer Besonderheiten und Rahmenbe-
dingungen) und Bottom-up-Kriterien (z.B. Liquiditat oder
Bilanzqualitdt der Einzelwerte) zusammenspielen. Die
Fondszusammensetzung innerhalb der verschiedenen
Assetklassen ist weniger das Ergebnis einer gezielten
Allokation, sondern resultiert vielmehr aus der Einzeltitels-
elektion. Auf dieser Auswahl der Einzelwerte liegt der
Fokus des Fondsmanagers bei der Portfoliokonstruktion.
Dabei werden die Auspragungen von typischen Ertrags-
und SubstanzgrofRen wie Dividendenrendite bzw. Coupon,
Bilanzqualitat, Bonitat und bei Aktien vor allem des Free
Cash Flows analysiert. Ausschlaggebend dafiir, ob in
einen Wert investiert wird, ist die Einschatzung Uber die
zugrunde liegende Chancen-Risiko-Relation. Dieses
Verhaltnis bildet zusammen mit der Liquiditdt des
zugrunde liegenden Titels auch die Basis fir die Gewich-
tung der jeweiligen Position im Fonds. Das Risikomanage-
ment erfolgt in erster Linie auf Ebene der Einzeltitel. Inves-
titions- bzw. Desinvestitionsentscheidungen werden durch
den verantwortlichen Portfoliomanager Uber das zum
Einsatz kommende Handels- und Risikomanagement-
system an den internen Trading Desk Ubermittelt. Dort
erfolgt die Orderausflihrung unter Berlicksichtigung der
Best Execution Policy.

Volatilitat, Korrelation, Tracking Error) werden automatisch
mit Hilfe des integrierten Risikomanagementsystems
durchgefiihrt und dem Portfoliomanager in Risikoberichten
zur Verfigung gestellt. Die ex-ante Uberwachung der
Einhaltung der Investmentrestriktionen ist vollstandig auto-
matisiert.

bilitat aus. Veranderungen waren in den letzten Jahren in
erster Linie auf Zugange neuer Mitarbeiter zurlickzu-
fuhren. Neben einem wettbewerbsfahigen Grundgehalt
erhalten die Mitarbeiter eine variable Bonuszahlung, die
sich an der Erreichung der jahrlich vereinbarten Ziele
orientiert, und - wo anwendbar - auch an Investmentper-
formance und -risiko.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren Wichtige Steuerungsgrofien
Liquiditat Assetauswahl

Kurzfristige Zinsen (Niveau) Assetgewichtung
Langfristige Zinsen (Niveau) Kassenhaltung

Konjunktur Bonitét

Wihrungen Leverage
Produkthistorie

Monatliche Returns
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Jan - 4.5 1.0 49 22 -7.0 -3.1 -2.9 -2.6 4.8
Feb -39 3.1 4.1 2.5 -1.5 29 -2.6 -0.7 0.7 35
Mrz -1.3 0.0  -2.1 0.7 2.0 -5.7 -2.6 5.6 4.0 -1.8
Apr 6.6 0.5 -2.1 23 43 3.6 8.2 1.6 0.7 -
Mai 0.1 -3.0 6.1 -7.0 33 42 52 -5.7 -1.0 -
Jun 2.5 32 29 -1.2 -0.1 -0.9 -1.0 0.6 24 -
Jul 23 -0.1 43 0.7 -3.7 -60.6 1.8 -0.8 -0.2 -
Aug 3.7 0.3 -0.1 2.0 -1.2 -0.8 2.8 -06  -83 -
Sep 2.2 2.7 6.9 1.1 2.1 =73 2.6 3.6 -8.5 -
Okt 4.7 0.5 -5.3 2.7 2.7 -8.3 -0.8 2.7 3.9 -
Nov -1.8 33 5.8 0.4 23 -1.1 2.7 1.8 -3.8 -
Dez 3.8 0.5 52 3.9 29 1.8 24 4.8 -2.6 -
Produkt 149 164  29.1 132 109 234 163 97 -190 65
Benchmark 10.5 4.1 19.2 3.0 27 282 194 171 -1.0 4.9
Statistik per Ende Mar 12 6M 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre
Performance (annualisiert) 7.62% -15.50% -3.58% 6.16% -1.86% 4.13%
Volatilitit (annualisiert) 13.15% 14.87% 13.09% 12.90% 13.39% 13.15%
Sharpe-Ratio 0.35 -1.24 -0.50 0.25 -0.36 0.09
bestes Monatsergebnis 4.81% 4.81% 4.83% 8.22% 8.22% 8.22%
schlechtestes Monatsergebnis -3.75% -8.53% -8.53% -8.53% -8.53% -8.53%
Median der Monatsergebnisse 0.83% -1.41% 0.19% 0.70% -0.14% 0.73%
bestes 12-Monatsergebnis -15.50% 14.48% 28.69% 28.69% 41.91%
schlechtestes 12-Monatsergebnis -15.50% -18.98% -18.98% -24.44% -24.44%
Median der 12-Monatsergebnisse -15.50% -7.718% 8.19% -2.44% 8.24%
ldngste Verlustphase 3 11 11 11 39 39
maximale Verlusthohe -6.25% 21.17% 21.17% -21.17% -29.54% -29.54%

Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate) |
Jensen Alpha -0.00
Jensen Alpha (annualisiert) -0.05
Beta 0.79
R-squared 0.31
Korrelation 0.56
Tracking Error 0.1
Active Premium -0.09
Information Ratio -0.81
Treynor Ratio 0.04
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Erliduterungen

TELOS-Ratingskala
AAA Der Fonds erfullt hochste Qualitdtsstandards
AA Der Fonds erfiillt sehr hohe Qualitdtsstandards
A Der Fonds erfiillt hohe Qualitdtsstandards

N  Der Fonds erfiillt derzeit nicht die TELOS-Qualitatsstandards

+ /- differenzieren nochmals innerhalb der Ratingstufe

Das Produktprofil beinhaltet allgemeine Informationen
zum Fonds, zur Gesellschaft sowie zum verantwortlichen
Fondsmanager.

Das Anlegerprofil ermdglicht dem Investor einen
schnellen Abgleich seiner Erwartungen mit der ,offiziellen”
Einstufung des Produkts seitens der anbietenden Gesell-
schaft.

Der TELOS-Kommentar fasst die wesentlichen
Erkenntnisse des Ratings zusammen und bildet damit
eine wichtige Erganzung zur Ratingnote. Die weiteren
Abschnitte beinhalten deskriptive Informationen zum
Investmentprozess, dem Qualitdtsmanagement und dem
verantwortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht des
Fondsmanagements wichtigsten externen Faktoren,
welche die Wertentwicklung des Fonds beeinflussen,
sowie die zentralen GroRen flir dessen Steuerung.

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des Fonds
im Vergleich zum Geldmarkt und gegebenenfalls zur
Benchmark unter Performance- und Risikogesichts-
punkten graphisch und tabellarisch dar, basierend jeweils
auf den Werten zum Monatsende. Fonds- und Bench-
markdaten werden von der Fondsgesellschaft bereitge-
stellt.

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinves-
tierter Preise berechnet: Ausschittungen werden also
rechnerisch umgehend in neue Fondsanteile investiert.
Dadurch ist die Wertentwicklung ausschuittender und
thesaurierender Fonds untereinander vergleichbar. Die
Vorgehensweise entspricht der ,BVI-Methode”. Orientiert
sich das Fondsmanagement an einer Benchmark, so wird
deren Entwicklung abgebildet, andernfalls wird in Abstim-
mung mit der Gesellschaft indikativ ein geeigneter
Vergleichsindex herangezogen.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss uber die ,Mehrren-
dite” des Fonds gegeniiber einer risikolosen Geldanlage —
hier reprasentiert durch den Geldmarkt — im Verhaltnis
zum eingegangenen Gesamtrisiko. Die hierbei verwendete
Volatilitdt ist die annualisierte Standardabweichung der
Monatsrenditen. Als Geldmarktrendite wird 3% p.a. ange-
setzt.

Der Median der Monatsergebnisse ist dadurch gekenn-
zeichnet, dass jeweils die Halfte aller im betrachteten Zeit-
raum aufgetretenen Monatsrenditen mindestens bzw.
hdéchstens so grof3 wie dieser Wert ist. Infolgedessen ist

diese Kennzahl unempfindlicher gegeniiber ,Ergebnisaus-
reiRern” als etwa der Mittelwert. In analoger Weise ist der
Median der 12-Monatsergebnisse zu interpretieren. Die
langste Verlustphase ist die Anzahl an Monaten, die der
Fonds bendtigte, um nach Verlusten den héchsten im
betrachteten Zeitraum schon erreichten Stand wieder zu
erreichen oder zu Uberschreiten; falls dies nicht gelang, ist
das Periodenende maRgeblich. Entsprechend ist die
maximale Verlusthéhe der groRte Verlust, den der Fonds
im betrachteten Zeitraum — ausgehend vom hdchsten in
dieser Periode schon erreichten Wert — erlitten hat.

Das Jensen Alpha misst die Beta-adjustierte (siehe
Beta) Outperformance des Fonds gegeniiber der Bench-
mark und wird mittels monatlicher Renditen berechnet. Ein
positiver Wert ist ein méglicher Hinweis auf die Erzeugung
von Mehrwert durch das Fondsmanagement.

Beta ist ein MaR fur das Marktrisiko des Fonds. Das
Beta ist normalerweise gréRer (kleiner) als eins, wenn der
Fonds volatiler (weniger volatil) als die Benchmark ist.

R? ist das Quadrat der Korrelation (siehe Korrelation).
Es ist ein Qualitatsmaly daflir, wie gut sich die Fonds
Ertrage als lineare Funktion der Marktertradge beschreiben
lassen. Der Wert liegt zwischen 0 (schlecht) und 1 (gut).

Die Korrelation ist ein Mafy dafiir, wie sich der Fonds
und der Markt im Verhaltnis zueinander bewegen. Die
Korrelation liegt zwischen -1 und +1. Die extremen Werte,
d.h. -1/+1 deuten darauf hin, dass sich der Fonds und der
Markt immer im Gleichschritt bewegen, -1 in entgegenge-
setzte Richtungen, +1 in die gleiche Richtung. 0 bedeutet,
es gibt keine eindeutige Beziehung.

Der Tracking Error ist die Standardabweichung der
Differenzen zwischen Fonds und Benchmark-Rendite. Je
niedriger der Tracking Error ist, desto genauer folgt das
Portfolio dem Index.

Das Active Premium (oder Excess Return) misst die
Out-/Underperformance eines Fonds im Vergleich zu
seiner Benchmark.

Das Information Ratio ist das Active Premium geteilt
durch den Tracking Error. Je hdher das Information-Ratio,
desto hoher ist das Active Premium des Fonds, bei gege-
benem gleichen Risiko.

Das Treynor Ratio ist die Uberschussrendite gegeniiber
einer risikolosen Geldanlage geteilt durch das Beta. Das
Treynor-Ratio misst also die Beta-adjustierte Outperfor-
mance gegenuber einer risikolosen Geldanlage.

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir fiir zuverlassig halten, ohne
jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit garantieren zu kdnnen. TELOS GmbH ubernimmt keine Haftung fur Verluste oder
Schaden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die bisherige
Wertentwicklung ermdglichen eine Prognose fir die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik tatsach-
lich erreicht werden. Ratings und Einschatzungen kénnen sich @ndern und sollten nicht alleinige Grundlage fur Investmententschei-
dungen sein. Das Fondsrating stellt kein Angebot und keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf dar. Die aktuelle Version dieses

Reports finden Sie auf unserer Webseite.
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Kontakt

TELOS GmbH
Kirchgasse 2
D-65185 Wiesbaden
www.telos-rating.de

Telefon: +49-611-9742—-100
Telefax: +49-611-9742-200
E-Mail: tfr@telos-rating.de
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