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ENTWICKLUNG DER DJE KAPITAL AG

1974 Gründung der Dr. Jens Ehrhardt Vermögensverwaltung

Auflage des ersten vermögensverwaltenden Fonds, des FMM-Fonds

Gründung einer eigenen Fondsgesellschaft 

(z.B. Auflage des DJE – Dividende & Substanz)

Auflage des DJE – Zins & Dividende

Digitalisierung des Investmentprozesses (inkl. Indikatoren-Datenbank)

Start unserer Online-Vermögensverwaltung Solidvest

1987

2003

2011

2012

bis

2014

2017

Auflage des DWS Concept DJE Alpha Renten Global1998

Mitarbeiter: rd. 100

AuM: rd. 12 Mrd. €

Vermögens-

verwaltung

Management 

von Fonds 

für Dritte

2014 40 Jahre Dr. Jens Ehrhardt Kapital AG

2018 15 Jahre DJE – Dividende & Substanz

20 Jahre DWS Concept DJE Alpha Renten Global
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FMM -METHODE



Source | DJE Kapital AG

BEITRAG ZUM WELT-WACHSTUM 2017 - 2019

Quelle: Kepler Cheuvreux Stand: Juli 2019

EU 8%

USA 28%

Übrige Welt
30%

China 34%

OKTOBER

• Gefährliche Gemengelage

• Dauerkrise Handelsstreit + Brexit Drama

• Hoffnung auf Entschärfung wächst

• Teileinigung zwischen USA und China

• Optimistischere Signale bei Brexit-Verhandlungen 

• Neue Überraschungen jedoch nicht ausgeschlossen
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ENTWICKLUNG AKTIENMAERKTE
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FMM – FUNDAMENTAL 

EINKAUFSMANAGER-INDIZES PRODUKTION
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PMI Manufacturing 11/2017 12/2017 01/2018 02/2018 03/2018 04/2018 05/2018 06/2018 07/2018 08/2018 09/2018 10/2018 11/2018 12/2018 01/2019 02/2019 03/2019 04/2019 05/2019 06/2019 07/2019 08/2019 09/2019 10/2019

Deutschland 62,5 63,3 61,1 60,6 58,2 58,1 56,9 55,9 56,9 55,9 53,7 52,2 51,8 51,5 49,7 47,6 44,1 44,4 44,3 45,0 43,2 43,5 41,7 #NV

Frankreich 57,7 58,8 58,4 55,9 53,7 53,8 54,4 52,5 53,3 53,5 52,5 51,2 50,8 49,7 51,2 51,5 49,7 50,0 50,6 51,9 49,7 51,1 50,1 #NV

Italien 58,3 57,4 59,0 56,8 55,1 53,5 52,7 53,3 51,5 50,1 50,0 49,2 48,6 49,2 47,8 47,7 47,4 49,1 49,7 48,4 48,5 48,7 47,8 #NV

Spanien 56,1 55,8 55,2 56,0 54,8 54,4 53,4 53,4 52,9 53,0 51,4 51,8 52,6 51,1 52,4 49,9 50,9 51,8 50,1 47,9 48,2 48,8 47,7 #NV

Griechenland 52,2 53,1 55,2 56,1 55,0 52,9 54,2 53,5 53,5 53,9 53,6 53,1 54,0 53,8 53,7 54,2 54,7 56,6 54,2 52,4 54,6 54,9 53,6 #NV

Euroraum 60,1 60,6 59,6 58,6 56,6 56,2 55,5 54,9 55,1 54,6 53,2 52,0 51,8 51,4 50,5 49,3 47,5 47,9 47,7 47,6 46,5 47,0 45,7 #NV

Verein. Königr. 58,2 55,7 55,2 55,3 54,8 53,8 54,3 54,0 53,9 52,9 53,7 51,1 53,3 54,3 52,8 52,1 55,1 53,1 49,4 48,0 48,0 47,4 48,3 #NV

USA (ISM) 57,7 59,4 59,6 60,7 59,3 57,9 58,7 60,0 58,4 60,8 59,5 57,5 58,8 54,3 56,6 54,2 55,3 52,8 52,1 51,7 51,2 49,1 47,8 #NV

USA 53,9 55,1 55,5 55,3 55,6 56,5 56,4 55,4 55,3 54,7 55,6 55,7 55,3 53,8 54,9 53,0 52,4 52,6 50,5 50,6 50,4 50,3 51,1 #NV

Japan 53,6 54,0 54,8 54,1 53,1 53,8 52,8 53,0 52,3 52,5 52,5 52,9 52,2 52,6 50,3 48,9 49,2 50,2 49,8 49,3 49,4 49,3 48,9 #NV

China (NBSC) 51,8 51,6 51,3 50,3 51,5 51,4 51,9 51,5 51,2 51,3 50,8 50,2 50,0 49,4 49,5 49,2 50,5 50,1 49,4 49,4 49,7 49,5 49,8 #NV

China (Caixin) 50,8 51,5 51,5 51,6 51,0 51,1 51,1 51,0 50,8 50,6 50,0 50,1 50,2 49,7 48,3 49,9 50,8 50,2 50,2 49,4 49,9 50,4 51,4 #NV

Welt 53,9 54,4 54,3 54,0 53,2 53,4 53,0 52,9 52,7 52,5 52,1 52,0 51,9 51,4 50,7 50,6 50,5 50,4 49,8 49,4 49,3 49,5 49,7 #NV

Quelle: Bloomberg Stand: 07.10.2019

Produktion zuletzt entkoppelt von weiter starkem Service-Sektor. Starke Abschwächung in Exportnationen 

(Deutschland, Südkorea), insgesamt noch expansiv für die Weltwirtschaft.. 
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INDEXGEWINNE DAX INDEX DEUTSCHLAND
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VERGLEICH EPS-WACHSTUMSPROGNOSEN DEUTSCHLAND

Lösung im Handelskonflikt USA vs. China -> Deutschland unmittelbarer Profiteur. Mit etwas Zeitverzug dürften dann 

aber die Autozölle wieder in den Fokus rücken. Insofern ist nach dem Handelsstreit vor dem Handelsstreit.

Generell hilft in der Eurozone aber auch der schwache Euro sowohl bei den Gewinnen, als auch bei der Bewertung 

der Auslands-Assets.



Source | DJE Kapital AG

LAENDERVERGLEICH EPS-WACHSTUMSPROGNOSEN
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FMM – FUNDAMENTAL 

STAATSSCHULDEN
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Hohe Staatsverschuldung lässt zeitnahe und nachhaltige Zinswende unrealistisch erscheinen. 

Deutschland hätte in ökonomisch schwierigen Zeiten fiskalpolitischen Spielraum.

Staatsschulden 2019 (in % des BIP, Prognose)
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Stand: 07.10.2019Quelle: Thomson Reuters Datastream
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Source | DJE Kapital AG

FMM – MONETÄR

NOTENBANKBILANZSUMMEN
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Rückführung der Notenbankbilanzen, vor allem die der Fed, hinterließ zuletzt Bremsspuren.

Neuerliche, bzw. weitergehende Anleihekäufe in Europa, Japan, China und auch den USA denkbar



Source | DJE Kapital AG

UEBERSCHUSSLIQUIDITAET EUROPA
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Source | DJE Kapital AG

FMM – MARKTTECHNISCH

BOFA ML BULL&BEAR INDEX
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Anleger sind trotz Höchstkursen sehr pessimistisch. Die Investitionsquoten sind nicht hoch, und es stehen viele 

Anleger immer noch an der Seitenlinie. Der Trend scheint weiterhin intakt. 



Source | DJE Kapital AG

FMM – MARKTTECHNISCH

STIMMUNGSINDIKATOREN
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Wall Street wird kurzfristig durch die Blackout-

Periode (keine Aktienrückkäufe) bis Ende des

Monats gebremst. Im 3. Quartal gab es mit ca. 182 

Mrd. $ deutlich weniger Rückkäufe als noch

im 4. Quartal 2018 mit 263 Mrd. $. Rückkäufe sind 

der wichtigste US-Börseneinflussfaktor.

Fundamental ist die Lage offensichtlich negativ 

(kleinere Ausnahme: Global sind die PMI-

Frühindikatoren im zweiten Monat in Folge ganz 

leicht gestiegen).

Besonders die US-Frühindikatoren zeigen immer 

deutlicher abwärts (z.B. beim CEO-Vertrauen)
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Source | DJE Kapital AG

WAS BEDEUTET DAS FÜR ANLEGER

FUNDAMENTAL (STRATEGIEMEETING 07.10.2019)

HANDELSSTREIT USA VS. CHINA

• Derzeit hängt „alles“ daran

• Kernpunkt dieser Auseinandersetzung: Staatssubvention der chinesischen SOEs (State Owned

Enterprises) - China wird hierbei kaum einlenken -> Klärung 2020 ?

• Trump braucht einen Deal. Seine Umfragewerte und die US-Konjunktur sind zu schwach

• Bauern brauchen Planungssicherheit für Investitionen, andernfalls verliert Trump Swing-States

Handelsstreit: Einigung auf ein Teilabkommen bei den Themen Schutz geistigen Eigentums, 

Finanzdienst-leistungen, Währungsfragen und Agrarprodukte

KONJUNKTUR

• Einkaufsmanagerdaten weltweit weiter im Rückwärtsgang - Nur in China gibt es Zeichen der 

Belebung (auch Feedback der jüngsten Asienreise)

• Brexit noch nicht vollends eingepreist - Für Deutschland weiter Restrisiko

• Fiskalpolitisch ist in Deutschland weiterhin nichts zu erwarten

Berichtssaison wird sicherlich nicht gut ausfallen. Insbesondere die Ausblicke dürften sehr vorsichtig 

sein, Unternehmen werden vom Markt sicherlich nicht für besonders mutige Prognosen belohnt.

19
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WAS BEDEUTET DAS FÜR ANLEGER

MONETÄR

• Die Eurozone steht monetär im internationalen Vergleich sehr gut da

• Geldmengenwachstum in der Eurozone zieht zuletzt wieder an

• Insgesamt bleiben die Notenbanken im Lockerungsmodus

• Wir gehen davon aus, dass die Fed beim nächsten Termin die Leitzinsen weiter senken wird -

nicht weil Trump das möchte, sondern weil die Daten sie dazu zwingen

• Auch in China dürften die Zinsen gesenkt werden, um die Konjunktur zu stützen

MARKTECHNISCH

• Marktechnik insgesamt konstruktiv

• Noch nicht panisch in der Breite aber doch schon sehr angespannt

• Markttechnik auf Sicht der nächsten Wochen relevanter als die fundamentalen Indikatoren

• Auch der Saisonrhythmus könnte ab Oktober wieder helfen

20
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Source | DJE Kapital AG

ALLGEMEIN
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► Handelsstreit schwebt trotz Teileinigung weiterhin über den Märkten

► Welt wächst weiterhin, angeführt von den USA und Asien

► Zinsen bleiben in Summe sehr Tief – kein Druck seitens Inflation 

► Aktien bleiben die bevorzugte Anlageklasse

Fazit: Substanz- und Dividendenstarke Aktien im Umfeld

anhaltend niedriger Zinsen weiterhin zielführend



| DJE Kapital AG | Diese Präsentation wurde ausschließlich für  Professionelle und Semi-Professionelle Vertriebspartner erstellt. Eine Weitergabe an Privatpersonen ist nicht gestattet.

Pullach | Frankfurt | Köln | Luxemburg | Zürich

DJE – ZINS & DIVIDENDE

DJE Kapital AG

Pullach

Werbemittel
Diese Präsentation wurde ausschließlich für Institutionelle

und Semi-Institutionelle Vertriebspartner erstellt.

Eine Weitergabe an Privatpersonen ist nicht gestattet.

Werbemittel



| DJE Kapital AG | Diese Präsentation wurde ausschließlich für  Professionelle und Semi-Professionelle Vertriebspartner erstellt. Eine Weitergabe an Privatpersonen ist nicht gestattet.

DJE – ZINS & DIVIDENDE –

VERMÖGENSZUSAMMENSETZUNG**

24

Quelle: DJE Kapital AG

Duration 2,41 Jahre (inkl. Kasse)

Mod. Duration 2,39 % (inkl. Kasse)

Portfoliorendite 1,84 %

Durchschnittlicher Kupon

- auf Bondportfolio 3,38 %

- auf Gesamtportfolio 1,78 %

** siehe Homepage (www.dje.de/DE_de/fonds/fondswissen/glossar)

Unser bisher bewährter Analyseansatz garantiert keinen künftigen Anlageerfolg. Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.

Corporate Bonds

Government Bonds

Participation Paper

Stand: 30.08.2019 Stand: 30.08.2019

Quelle: DJE Kapital AG

Aktuelle Allokation (in % NAV) Anleihen Bonitätenstruktur (in % NAV)

Aktien; 40,6

Unternehmens-
anleihen; 34,7

Staatsanleihen; 
17,9

Kasse; 6,6

Genussscheine; 
0,2

A; 3,4

BBB; 15,1

BB; 13,3

B; 1,3
kein Rating; 

3,6

AAA; 13,8

AA; 2,2



Source | DJE Investment S.A.

DJE – ZINS & DIVIDENDE

ERGEBNISSE - KONTINUIERLICH HOHE TREFFERQUOTE! 

TRANCHE: PA (EUR)

Wertentwicklung

p.a. (in %)

seit Auflage von Anfang

10.02.11 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

b
is

E
n

d
e

2018 5,06% 6,34% 5,58% 5,45% 4,46% 1,45% 0,03% -4,60%

2017 6,54% 8,28% 7,75% 8,12% 7,67% 4,62% 4,89%

2016 6,82% 8,97% 8,47% 9,22% 9,09% 4,34%

2015 7,34% 10,16% 9,89% 11,74% 14,06%

2014 5,68% 8,89% 7,85% 9,47%

2013 4,40% 8,61% 6,26%

2012 3,43% 11,00%

2011 -4,51%

25

- positive Zeiträume (34 von 36 ) = 94,4%!

- negative Zeiträume (2 von 36)    = 5,6 %  

Lesebeispiel: 

8,28% Wertentwicklung pro Jahr 

von Januar 2012 bis Dezember 

2017 d.h. aus 5.000,- € wurden 

rd. 8.050,-€ in 6 Jahren.
Stand: 31. Dezember 2018

Diese Präsentation wurde ausschließlich für Institutionelle und Semi – Institutionelle Vertriebspartner erstellt. Eine Weitergabe an Privatpersonen ist nicht gestattet. 

Unser bisher bewährter Analyseansatz garantiert keinen künftigen Anlageerfolg. Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.

http://www.dje.de/documents/factsheet/pdf.php?CODE=DE_de&ISIN=LU0159550747
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Summe der Ausschüttungen: 10,56 €

DJE – ZINS & DIVIDENDE (PA)

WERTENTWICKLUNG* & JÄHRLICHE AUSSCHÜTTUNGEN 

* Stand: 31.12.2018- Fonds netto d.h. unter Berücksichtigung des maximalen Ausgabeaufschlages von 4%

Diese Präsentation wurde ausschließlich für Institutionelle und Semi – Institutionelle Vertriebspartner erstellt. Eine Weitergabe an Privatpersonen ist nicht gestattet. 

Unser bisher bewährter Analyseansatz garantiert keinen künftigen Anlageerfolg. Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.

Der Fonds liefert 

seit seiner Auflage 

unter teils widrigen 

Umständen nahezu 

gleich hohe Erträge 



Source | DJE Investment S.A.

▪ .

▪ . 

▪ .

DJE Zins & Dividende (PA) - Ausschüttungspolitik

▪ Wann ? - Ab 2018 immer im Dezember eines Jahres.

▪ Wieviel? - Je nach Wertentwicklung und Zusammensetzung 

der Ertragskomponenten auch über der Vorab-

pauschale. 

▪ Mindestaktienquote?* - 25% 

▪ Teilfreistellungssatz? - 15% bei Privatanlegern 

Datum Ausschüttung in  € Ausschüttung in %

17.12.2018 2,03 1,4

13.09.2017 2,06 1,5

14.09.2016 2,59 1,9

14.09.2015 1,9 1,4

10.09.2014 1,76 1,5

17.09.2013 0,22 0,2

Stand: 17.12.2018

Diese Präsentation wurde ausschließlich für Institutionelle und Semi – Institutionelle Vertriebspartner erstellt. Eine Weitergabe an Privatpersonen ist nicht gestattet. 

Unser bisher bewährter Analyseansatz garantiert keinen künftigen Anlageerfolg. Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung

.

* mind. Aktienquote gem. Investmentsteuergesetz 25%, Quote kann mittels Derivaten auf 0% gesenkt werden.   

http://www.dje.de/fonds/factsheet/LU0159549574
http://www.dje.de/documents/factsheet/pdf.php?CODE=DE_de&ISIN=LU0159550747
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DJE – ZINS & DIVIDENDE (PA) 
WERTENTWICKLUNG IN EUR (NETTO IN %)*
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Die dargestellten Grafiken und Tabellen zur Wertentwicklung beruhen auf eigenen Berechnungen und wurden nach der BVI-Methode² berechnet und veranschaulichen die Entwicklung in der

Vergangenheit. Zukünftige Ergebnisse können davon positiv wie negativ abweichen. Die Bruttowertentwicklung (BVI Methode) berücksichtigt alle auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die

Verwaltungsvergütung), die Nettowertentwicklung zusätzlich den Ausgabeaufschlag. Weitere Kosten können auf Kundenebene individuell anfallen (z.B. Depotgebühren, Provisionen und andere Entgelte).

Modellrechnung (netto): Ein Anleger möchte für 1.000 Euro Anteile erwerben. Bei einem max. Ausgabeaufschlag von 4,00 % muss er dafür einmalig bei Kauf 40,00 Euro aufwenden. Zusätzlich können

Depotkosten anfallen, die die Wertentwicklung mindern. Die Depotkosten ergeben sich aus dem Preis- und Leistungsverzeichnis Ihrer Bank.

*Weiterführende Angaben zur Wertentwicklung sowie zu Kosten und zu Preisen siehe Disclaimer; Quelle: Bloomberg, eigene Darstellung

Unser bisher bewährter Analyseansatz garantiert keinen künftigen Anlageerfolg. Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.

Stand: 30.08.2019

Quelle: Bloomberg, DJE Kapital AG

DJE – Zins & Dividende PA (EUR) – Wertentwicklung in Prozent
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DISCLAIMER

30

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern dienen ausschließlich der

Produktbeschreibung. Eine Anlageentscheidung sollte in jedem Fall auf Grundlage des vollständigen Verkaufsprospekts,

der wesentlichen Anlegerinformationen (KID) ergänzt durch den jeweiligen letzten geprüften Jahresbericht und zusätzlich

durch den jeweiligen Halbjahresbericht, falls dieser jüngeren Datums als der letzte Jahresbericht vorliegt, getroffen werden,

welche die allein verbindliche Grundlage des Kaufs darstellen.

Die vorgenannten Unterlagen erhalten Sie in elektronischer oder gedruckter Form kostenlos bei Ihrem Finanzberater,

der DJE Kapital AG, Pullacher Straße 24, 82049 Pullach, Deutschland, der DJE Finanz AG, Talstraße 37 (Paradeplatz),

8001 Zürich, Schweiz, und, sofern es sich um Luxemburger Fonds handelt, bei der DJE Investment S.A., Büro:

60, avenue Gaston Diderich, 1420 Luxemburg, Luxemburg. Der Verkaufsprospekt enthält ausführliche Risikohinweise.

Steuerliche Informationen entnehmen Sie bitte dem vollständigen Verkaufsprospekt. Personen, die Investmentanteile

erwerben wollen, halten oder eine Verfügung im Hinblick auf Investmentanteile beabsichtigen, wird empfohlen, sich von

einem Angehörigen der steuerberatenden Berufe über die individuellen steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens

oder der Veräußerungen der in dieser Unterlage beschriebenen Investmentanteile beraten zu lassen.

Die in diesem Dokument enthaltenen Aussagen geben die aktuelle Einschätzung der DJE Kapital AG wieder.

Die zum Ausdruck gebrachten Meinungen können sich jederzeit, ohne vorherige Ankündigung, ändern.

Berechnungen der Wertentwicklung nach BVI-Methode, d.h. ohne Berücksichtigung des Ausgabeaufschlages. Individuelle

Kosten wie beispielsweise Gebühren, Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht berücksichtigt und

würden sich bei der Berücksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Anfallende Ausgabeaufschläge

reduzieren das eingesetzte Kapital sowie die dargestellte Wertentwicklung. Frühere Wertentwicklungen, Simulationen oder

Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.

Die ausgegebenen Anteile dieses Fonds dürfen nur in solchen Rechtsordnungen zum Kauf angeboten oder verkauft

werden, in denen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf zulässig ist. So sind die Anteile dieses Fonds insbesondere

nicht gemäß dem US-Wertpapiergesetz (Securities Act) von 1933 in seiner aktuellen Fassung zugelassen und dürfen

daher weder innerhalb der USA noch US-Bürgern oder in den USA ansässigen Personen zum Kauf angeboten oder

verkauft werden.
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RECHTLICHE HINWEISE 

31

In den nachfolgenden Darstellungen werden ausschließlich Börsen- und Wirtschaftsinformationen und allgemeine

Marktdaten betrachtet. Sie sind lediglich in Grundzügen dargestellt. Aufgrund der nachfolgenden Darstellungen können

keine Rückschlüsse auf einzelne von der DJE Gruppe angebotenen Produkte oder Dienstleistungen gezogen werden.

Alle Angaben dieser Übersicht sind mit Sorgfalt und nach bestem Wissen entsprechend dem Kenntnisstand zum

Zeitpunkt der Erstellung gemacht worden. Trotz aller Sorgfalt können sich die Daten inzwischen verändert haben.

Eine Haftung oder Garantie für die Aktualität, Richtigkeit und Vollständigkeit der zur Verfügung gestellten Information

kann daher nicht übernommen werden. Dies gilt nicht für Vorsatz und grobe Fahrlässigkeit.

Eine zukünftige positive Entwicklung der dargestellten Indizes, Börsen- und Wirtschaftsinformationen, Kurse, Märkte,

Indikatoren, allgemeine Marktdaten, Renditen oder sonstige Inhalte kann nicht garantiert werden. Diese können sich

auch verschlechtern. Wertpapiere und sonstige Instrumente unterliegen u.a. Kurs- und Währungsschwankungen, die

die Rendite steigern oder reduzieren können. Es kann grundsätzlich zum Verlust des eingesetzten Kapitals kommen.

Die nachfolgenden Darstellungen dienen lediglich der eigenverantwortlichen Information und sind lediglich für den

internen Gebrauch konzipiert. Sie können eine Aufklärung Ihrer Kunden zu Produkten oder Dienstleistungen der DJE

Gruppe durch Sie als Berater nicht ersetzen. Die nachfolgenden Darstellungen sind nicht geeignet, die Chancen und

Risiken der von der DJE Gruppe angebotenen Produkte und Dienstleistungen darzustellen und dürfen folglich nicht an

Ihre Kunden, die Privatkunden im Sinne des WpHGs sind, herausgegeben werden.

Inhalt und Struktur dieser Präsentation ist urheberrechtlich geschützt. Die Vervielfältigung von Informationen oder

Daten, insbesondere die Verwendung von Texten, Textteilen oder Bildmaterial, bedarf der vorherigen Zustimmung der

DJE Kapital AG.


