Produkiprofil

Name des Fonds DIJE - Gold & Ressourcen

ISIN LU0159550820

Anlageuniversum Aktien Global (All Caps)

Benchmark 60% Philadelphia Stock Exchange Gold and Silver Index, 20% M SCI World M aterials Sector Index, 20%
Reuters/Jeffries CRB Index

Anlagewdhrung Euro

Ertrdge Thesaurierung

Auflegungsdatum 28. Januar 2003

Fondsvolumen Euro 134.06 Mio. per 30. Juni 2011 (alle Anteilsklassen)

Management Fee 1.07% p.a. + Performancefee bei der Publikums-Tranche, keine High-Water-M ark

TER 1.67% p.a.

Fondsmanager Stefan Breintner

Gesellschaft DJE Investment S.A.

Internet www.dje.lu

Anlegerprofil

Anlagehorizont mittel- bis langfristig

Risikoklasse hoch (hoher als benchmarkorientiertes Aktienprodukt)
Renditeerwartung Fonds orientiert sich langfristig an der Entwicklung von Edelmetall- und Rohstoffpreisen
Verlusttoleranz Verluste sind moglich

TELOS-Kommentar

Der DJE - Gold & Ressourcen ist ein global anlegender
und aktiv gemanagter Aktienfonds, der Uberwiegend in
Goldminenaktien investiert. Ziel ist es, an der langfristig
positiven erwarteten Wertentwicklung dieses Edelmetalls
zu partizipieren. Zur Diversifikation - und damit zur Risi-
kominimierung - werden dartber hinaus Anteile von Unter-
nehmen erworben, die im Bereich anderer primarer Res-
sourcen operieren. Unter langfristig strategischen Ge-
sichtspunkten werden insbesondere solche Rohstoffe be-
vorzugt, bei denen die Nachfrage das Angebot Ubersteigt
und die somit ein attraktives Chancen-Risiko-Verhaltnis
aufweisen. Dazu gehdren aus Sicht des Portfoliomana-
gers insbesondere Platin bzw. Palladium und Kupfer. Wei-
terhin stellen Gasproduzenten eine grundsatzlich inter-
essante Investmentmdglichkeit fir den Portfoliomanager
dar. Aufgrund der Fokussierung auf die Gold- und Roh-
stoffméarkte liegt der geographische Anlageschwerpunkt
aufierhalb Deutschlands und Europas. So ist derzeit der
gréRte Teil des Fondsvolumens in Unternehmen investiert,
die an der kanadischen Bérse gelistet sind. Der Fonds-
manager ist bestrebt nur in solche Unternehmen zu inves-
tieren, die in politisch stabilen Gebieten tatig sind. Die
Fondszusammensetzung erfolgt nicht Benchmark-orien-
tiert. Voraussetzung dafiir, dass in eine Aktie investiert
wird, ist eine aus fundamental-analytischer Sicht attraktive
Bewertung. So sollte ein Unternehmen Uber eine aus Sicht
des Portfoliomanagers hohe Substanzhaltigkeit sowie
Uber einen niedrigen Verschuldungsgrad verfligen. Weiter-
hin sollte die zugehorige Aktie eine hohe Liquiditat aufwei-
sen.

Basierend auf der eigenen FMM-Methodik (Fundamen-
tal, Monetar, Markttechnik), die seit Jahren den Anlage-
entscheidungen von DJE zugrunde liegt, sollen Verluste
vermieden und eine stetige Rendite erzielt werden. Bei der
Einzeltitelauswahl wird ein valueorientierter Ansatz ver-
folgt. Das Ziel dabei besteht darin, werthaltige Unterneh-
men zu identifizieren, die durch eine hohe Substanz, eine
ausgezeichnete Bilanzqualitdt sowie durch ausreichende
(Rohstoff-) Reserven gekennzeichnet sind und die dartiber
hinaus kompetitive Forderkosten aufweisen. Im Rahmen
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der Analyse werden verschiedene fundamentale Kennzah-
len betrachtet, wobei insbesondere dem Kurs-Cash-Flow-
Ratio und dem freien Cash-Flow eine hohe Bedeutung
beigemessen wird. Das zugrunde liegende Research wird
intern erbracht. Der Goldpreis und Goldminenaktien wer-
den schon seit langem von DJE beobachtet. Innerhalb des
Bereichs Research & Portfoliokonzeption sind vier Mitar-
beiter auf den Gold- bzw. Edelmetall- und Rohstoffsektor
spezialisiert. Dartber hinaus kann der Portfoliomanager
aber auch auf die Analysen zurlickgreifen, die fir andere
von DJE gemanagte Produkte erbracht werden. Spezielle
geologische Kenntnisse werden aus den regelmafligen
Besuchen relevanter internationaler Fachkonferenzen und
aus den regelmaRig geflihrten Gesprachen mit Unterneh-
men bezogen. Das Risikomanagement erfolgt insbeson-
dere auf Ebene der Einzeltitel und unter Zuhilfenahme der
Markttechnik, der wegen der Volatilitdt der Gold- und Roh-
stoffmarkte eine hohe Bedeutung beigemessen wird. Da-
neben ist die aktive Steuerung der Kassenhaltung ein we-
sentliches Instrument zum Risikomanagement.

Die Orderablaufe sind vollstédndig automatisiert. Ein um-
fassendes Risikocontrolling und eine automatisierte Uber-
wachung der Investmentrestriktionen sind dabei integrale
Bestandteile. Die Benchmark wurde im Januar 2008 ange-
passt, ohne dass sich der Investmentprozess geéandert
hat. Das Anlageziel besteht darin, einen der Investment-
strategie angemessenen Kapitalzuwachs zu generieren,
gleichzeitig die Risiken aber mdglichst gering zu halten.
Dem Kapitalerhalt wird eine hohere Prioritat beigemessen
als der Ertragsmaximierung.

Seit der Auflage des Fonds war die Wertentwicklung
besser als die der Benchmark. Sofern der Fonds seinen
Vergleichsindex in einem Jahr outperformed, fallt bei der
Publikums-Tranche neben der Managementgebuhr auch
eine Performancefee in Héhe von 10% der Differenz der
Wertentwicklung von Fonds und Benchmark an. Dabei
wird keine High-Water-Mark verwendet.

Der DJE - Gold & Ressourcen erhalt die Bewertung
AA+.
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Investmentprozess

Der DJE - Gold & Ressourcen wird von der DJE Invest-
ment S.A. in Luxemburg verwaltet. Die Anlageberatung er-
folgt durch die DJE Kapital AG (DJE) mit Sitz in Pullach
bei Miinchen, die zu den groften bankenunabhangigen
Vermdgensverwaltern Deutschlands gehort. Insgesamt
sind 10 Mitarbeiter aus dem Bereich Research & Portfolio-
konzeption am Investmentprozess beteiligt. Die Verant-
wortung fiir die Anlageentscheidungen des Fonds tragt der
Portfoliomanager Stefan Breintner.

Der Fonds investiert in liquide Aktien internationaler Un-
ternehmen, die Uberwiegend in der Gewinnung, Verarbei-
tung und Vermarktung von Gold tatig sind. Der Anteil der
Goldminenaktien muss mindestens 30% des Fondsvolu-
mens betragen (derzeit 50%). Darliber hinaus kann zur Di-
versifizierung in Gesellschaften investiert werden, welche
andere primare Ressourcen gewinnen, verarbeiten oder
vermarkten. Daneben dirfen auch physische Gold-
investments erworben werden (bis zu 10% des Fondsvolu-
mens). Weiterhin kénnen fest oder variabel verzinsliche
Wertpapiere und signifikante Kassa-Positionen gehalten
werden. Derzeit besteht die Zielallokation darin, dass in
Unternehmen aus dem Edelmetallbereich (Gold und Sil-
ber) etwa 60-70% des Fondsvolumens investiert werden
soll sowie jeweils 10-15% des Anlagevolumens in Unter-
nehmen, die auf Platin/Palladium und Kupfer spezialisiert
sind. DarlUber hinaus beabsichtigt der Portfoliomanager
Gasproduzenten mit etwa 10% im Fonds zu gewichten.

Basis fiir den Investmentprozess ist ein selbst entwi-
ckelter Ansatz, dem fundamentale, monetare und markt-
technische Indikatoren zugrunde liegen (FMM-Methode).
Dabei werden zunachst die makrodkonomischen Rahmen-
bedingungen der weltweiten Volkswirtschaften und Roh-
stoffmarkte analysiert. Darauf basierend werden Progno-
sen fiur die Preisentwicklung von Gold und weiteren Res-
sourcen sowie fir Kennzahlen wie z.B. das Wirtschafts-
wachstum oder die Inflationsentwicklung erstellt. Im zwei-
ten Schritt wird GUber monetéare Indikatoren die Nachfrage-
und Liquiditatssituation an den Wertpapier- und Rohstoff-
markten analysiert, der insbesondere fir den Goldpreis
eine hohe Bedeutung beigemessen wird. Abschlielend
werden technische Indikatoren betrachtet. Dabei wird auf

Qualititsmanagement

Die Zusammensetzung und das Risikoprofil des Portfoli-
os werden fortlaufend durch den Portfoliomanager und da-
von unabhangig auf Basis des internen Controlling-Sys-
tems Uberwacht. Die Performance des Fonds wird regel-
maRig mit den Ergebnissen der Benchmark und der Peer
Group verglichen. Attributionsanalysen sowie die Berech-
nung relevanter Kennzahlen (z.B. VaR, Beta, Volatilitat,

Team

Die Gesamtverantwortung fir das Management des
DJE - Gold & Ressourcen liegt seit 2010 bei Stefan
Breintner, der bereits seit 2008 in die Portfoliokonstruktion
des Fonds involviert war und seit 2005 im Unternehmen
ist. Er verfugt Uber umfangreiche Kenntnisse im Gold- und
Rohstoffsektor. Neben Stefan Breintner sind drei weitere
Mitarbeiter speziell auf die Analyse von Unternehmen im
Bereich Edelmetalle/Rohstoffe spezialisiert. Im Rahmen
des Fondsmanagementprozesses kann der Portfolio-
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eine intern aufgebaute Datenbank von Stimmungsindika-
toren zuriickgegriffen. Auf dieser Grundlage wird im Rah-
men einer Top-Down-Betrachtung das Chancen-Risi-
ko-Profil der verschiedenen Ressourcen und Regionen
analysiert. Bei der Einzeltitelauswahl wird ein Bottom-Up-
Ansatz verfolgt, wobei die fundamentale Bewertung der
Unternehmen im Vordergrund steht. Ziel ist es, substanz-
haltige Titel zu identifizieren, die Uber ein ausgewogenes
Chancen-Risiko-Verhaltnis und ausreichende Reserven
verfugen. Hierzu werden diverse Kennzahlen (u.a. goldmi-
nen- und rohstoffspezifische Kennzahlen wie abgezinster
Gewinn im Boden oder restliche Lebensdauer der Minen)
sowie die Bonitat und Bilanzqualitat der Unternehmen be-
trachtet. Dabei geht es vor allem auch darum, die Nach-
haltigkeit der Unternehmensertrédge einzuschéatzen. Die
Unternehmen werden ferner einem Peer-Group- bzw.
Branchenvergleich und einer Worst-Case-Betrachtung un-
terzogen. Dariiber hinaus spielen fir die Anlageentschei-
dung auch qualitative Faktoren wie die Unternehmensstra-
tegie, die Wettbewerbsposition und die Qualitat des Mana-
gements eine wichtige Rolle. In diesem Zusammenhang
wird dem direkten Kontakt zu den Unternehmen eine hohe
Bedeutung beigemessen. Ins Portfolio aufgenommen wer-
den durchschnittlich 50-100 Titel. Einstiegspositionen wer-
den dabei zunachst niedrig gewichtet und gegebenenfalls
sukzessive ausgebaut. Kernpositionen werden in Abhan-
gigkeit von der Liquiditat der Aktien, deren Marktkapitali-
sierung sowie der Uberzeugung des Portfoliomanagers
von dem zugrunde liegenden Unternehmen zwischen
1.5% und 5% gewichtet. Derzeit befinden sich 52 Unter-
nehmen im Fonds, zu denen der Portfoliomanager regel-
maRig Kontakt hat und die er somit gut kennt. Das Risiko
wird aktiv gemanagt, insbesondere Uber die Steuerung der
Kassenhaltung. Weiterhin wird die Markttechnik zur Risi-
kosteuerung herangezogen. Wahrungsrisiken gegenuber
dem kanadischen und australischen Dollar werden in der
Regel nicht abgesichert. Bei Investitionen in Unterneh-
men, die in den USA notiert sind, wird im Einzelfall Gber
eine Wahrungsabsicherung entschieden. Die Umsetzung
der Anlageentscheidungen erfolgt direkt durch den Fonds-
manager. Der Orderprozess ist vollstandig automatisiert.

Korrelation, Tracking Error) werden automatisch mit Hilfe
des integrierten Risikomanagementsystems durchgefuhrt
und dem Portfoliomanager in Form von Risikoberichten
zur Verflgung gestellt. Die ex-ante Uberwachung der Ein-
haltung der Investmentrestriktionen ist vollstdndig automa-
tisiert und in den Orderprozess integriert. Die Preis- und
Ausfiihrungsqualitat der Broker wird regelmafig tberprift.

manager dariber hinaus auf das gesamte Analysespek-
trum des Teams Research & Portfoliokonzeption zuriick-
greifen. Die Teammitglieder verfligen alle Uber einen aka-
demischen Abschluss und zum Teil auch Uber relevante
Zusatzqualifikationen. Neben einem kompetitiven Grund-
gehalt erhalten die Mitarbeiter eine variable Vergilitung, die
sich an der Erreichung individuell vereinbarter Ziele orien-
tiert und - wo anwendbar - auch an Performance und Risi-
ko.
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Investmentcharakteristik

Wichtige externe Einflussfaktoren Wichtige Steuerungsgrofien
Rohstoffpreise Bonitét

Konjunktur Assetauswahl

Waihrungen Assetgewichtung
Lénderrisiko Waihrungsgewichtung
Branchenentwicklung Liquiditatsallokation
Produkthistorie

Monatliche Returns
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Jan - -44 25 133 41 38 1.1 -5.5 -9.6
Feb -7.4 2.0 6.7 -4.1 24 5.9 -1.1 24 53
Mrz -5.1 2.0 4.2 45 1.0 -125 59 5.8 -0.8
Apr 27  -137 54 5.1 3.6 -43 -3.5 10.0 -0.8
Mai 49 -0.9 60 -10.1 -19 8.9 13.6 0.7 -3.5
Jun 4.5 -2.8 6.9 3.1 1.1 4.2 =72 33 -4.4
Jul 9.0 -0.8 1.7 -1.0 14 -132 1.8 -6.8 -
Aug 12.3 1.6 2.0 -06  -83 -6.6 35 9.6 -
Sep 23 6.3 15.1 -8.7 16.5 -10.1 6.9 5.9 -
Okt 7.4 -1.0 9.0 2.6 72 228 03 -0.3 -
Nov 6.9 45 11.0 34 -6.1 10.1 9.8 6.9 -
Dez 2.0 =73 5.5 2.3 1.3 7.6 -2.4 6.6 -
Produkt 376 -15.1 358 8.0 127 =302 305 439  -135
Benchmark 158 7.8 444  -03 121 319 419 380 -134
Statistik per Ende Jun 11 6M 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre
Performance (annualisiert) -25.11% 6.39% 22.76% 2.74% 4.51% 9.81%
Volatilitiit (annualisiert) 17.00% 21.16% 18.80% 26.42% 24.36% 23.96%
Sharpe-Ratio -1.65 0.16 1.05 -0.01 0.06 0.28
bestes Monatsergebnis 5.26% 9.58% 9.95% 13.63% 16.45% 16.45%
schlechtestes Monatsergebnis -9.57% -9.57% -9.57% -22.77% -22.77% -22.77%
Median der Monatsergebnisse -2.12% -0.53% 2.11% 0.89% 1.23% 1.61%
bestes 12-Monatsergebnis 6.39% 43.92% 44.35% 44.35% 71.88%
schlechtestes 12-Monatsergebnis 6.39% 6.39% -28.03% -43.96% -43.96%
Median der 12-Monatsergebnisse 6.39% 35.31% 30.53% 14.91% 14.91%
ldngste Verlustphase 6 6 6 23 30 30
maximale Verlusthéhe -13.46% -13.46% -13.46% -43.71% -46.45% -46.45%

Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate) |
Jensen Alpha 0.00
Jensen Alpha (annualisiert) 0.00
Beta 0.85
R-squared 0.83
Korrelation 0.91
Tracking Error 0.12
Active Premium 0.00
Information Ratio 0.00
Treynor Ratio -0.00
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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 Er-
kenntnisse des Ratings zusammen und bildet damit eine
wichtige Ergadnzung zur Ratingnote. Die weiteren Ab-
schnitte beinhalten deskriptive Informationen zum Invest-
mentprozess, dem Qualitditsmanagement und dem verant-
wortlichen Team.

Die Investmentcharakteristik nennt die aus Sicht des
Fondsmanagements wichtigsten externen Faktoren, wel-
che die Wertentwicklung des Fonds beeinflussen, sowie
die zentralen GroRen fiir dessen Steuerung.

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des Fonds
im Vergleich zum Geldmarkt und gegebenenfalls zur
Benchmark unter Performance- und Risikogesichtspunk-
ten graphisch und tabellarisch dar, basierend jeweils auf
den Werten zum Monatsende. Fonds- und Benchmarkda-
ten werden von der Fondsgesellschaft bereitgestellt.

Die Performance des Fonds wird auf Basis reinvestier-
ter Preise berechnet: Ausschittungen werden also rech-
nerisch umgehend in neue Fondsanteile investiert. Da-
durch ist die Wertentwicklung ausschittender und thesau-
rierender Fonds untereinander vergleichbar. Die Vorge-
hensweise entspricht der ,BVI-Methode”. Orientiert sich
das Fondsmanagement an einer Benchmark, so wird de-
ren Entwicklung abgebildet, andernfalls wird in Abstim-
mung mit der Gesellschaft indikativ ein geeigneter
Vergleichsindex herangezogen.

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss Uber die ,Mehrrendi-
te” des Fonds gegenlber einer risikolosen Geldanlage —
hier reprasentiert durch den Geldmarkt — im Verhaltnis
zum eingegangenen Gesamtrisiko. Die hierbei verwendete
Volatilitat 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.
hoéchstens so grofl wie dieser Wert ist. Infolgedessen ist
diese Kennzahl unempfindlicher gegeniiber ,Ergebnisaus-

reiBern” 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 be-
trachteten Zeitraum schon erreichten Stand wieder zu er-
reichen oder zu Uberschreiten; falls dies nicht gelang, ist
das Periodenende malgeblich. Entsprechend ist die
maximale Verlusthéhe der gréRte 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 dafur, wie gut sich die Fonds Er-
trage als lineare Funktion der Marktertrage beschreiben
lassen. Der Wert liegt zwischen 0 (schlecht) und 1 (gut).

Die Korrelation ist ein Maf} dafiir, wie sich der Fonds
und der Markt im Verhaltnis zueinander bewegen. Die Kor-
relation 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 sei-
ner Benchmark.

Das Information Ratio ist das Active Premium geteilt
durch den Tracking Error. Je héher das Information-Ratio,
desto hoéher 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 gegenlber einer risikolosen Geldanlage.

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir flr zuverlassig halten, ohne

jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit garantieren zu kénnen. TELOS GmbH Ubernimmt keine Haftung fiir Verluste oder

Schéaden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die bisherige

Wertentwicklung ermdglichen eine Prognose fur die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik tatsach-

lich erreicht werden. Ratings und Einschatzungen kdnnen sich &ndern und sollten nicht alleinige Grundlage fiur Investment-

entscheidungen 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 Telefon: +49-611-9742—-100

Kirchgasse 2 Telefax: +49-611-9742-200

D-65185 Wiesbaden E-Mail: tfr@telos-rating.de

www.telos-rating.de
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