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Marktrückblick 

‒ In einem Zeitraum, der sich durch geringere 
Marktvolatilität und die Erwartungen von Zinssenkungen 
ab Juni auszeichnete, fielen die Renditen von 
Staatsanleihen an den großen Märkten (USA, 
Großbritannien und Eurozone). Das signalisierte eine 
nachlassende Inflation, die den Zentralbanken eine 
größere Flexibilität bei der Lockerung der Geldpolitik 
ermöglicht. Obwohl sie die Zinsen unverändert ließen, 
standen Zentralbanken wie die Bank of England, die 
Europäische Zentralbank und die US-Notenbank Fed unter 
Beobachtung, da man auf Hinweise auf zukünftige 
Zinssenkungen hoffte. Die Fed hielt an ihrer Prognose von 
drei Zinssenkungen in diesem Jahr fest, obwohl sie mit 
einer niedrigeren Arbeitslosenquote und einer leicht 
erhöhten Kerninflation rechnet.  

‒ Angesichts besserer Konjunkturdaten und robuster 
Unternehmensmargen entwickelten sich 
Unternehmensanleihen weiterhin besser als 
Staatsanleihen. Was die gesamtwirtschaftliche Lage 
betrifft, so bleibt die US-Wirtschaft robust, während 
Europa allmählich Anzeichen einer Verbesserung zeigt. 
Trotz des hohen Angebots haben sich die Spreads in 
diesem Monat angesichts der starken Anlegernachfrage 
weiter verengt. Die Spreads von Investment-Grade-
Anleihen aus den USA und Europa sind jetzt wieder so 
niedrig wie seit zwei Jahren nicht mehr. Die 
Hochzinsmärkte erzielten ebenfalls positive 
Gesamtrenditen. Der europäische Markt blieb jedoch 
zurück, und seine Spreads weiteten sich im Monatsverlauf 
aus. 

Faktoren für die Wertentwicklung des Fonds 

‒ Der Fonds erzielte im Monatsverlauf Gewinne (nach 
Gebühren) und übertraf seinen Referenzindex. In Bezug 
auf Nachhaltigkeitskennzahlen entwickelte sich der Fonds 
weiterhin gut. Unter anderem erhielt er einen hohen 
SustainExTM-Gesamtwirkungsscore und ein hohes ESG-
Rating von MSCI.  

‒ Die Titelauswahl unter europäischen Dienstleistern und 
nachrangigen Banktiteln trug maßgeblich zur 
Outperformance bei. Zudem kam dem Portfolio die 
Übergewichtung von nachrangigen Versicherungs- und 
Banktiteln zugute. Im Berichtsmonat gab es nur wenige 
nennenswerte Negativfaktoren. 

Portfolioaktivität 

‒ Wir erhöhten im Monatsverlauf unser Engagement in den 
Bereichen Telekommunikation, Automobile, Gesundheit, 
Medien, vorrangige Anleihen von Finanzdienstleistern, 
Tier-2-Banktitel und nachrangige Versicherungstitel. Im 
Gegenzug reduzierten wir unser Engagement in den 
Bereichen Investitionsgüter, Versorger, Dienstleistungen, 
Grundstoffe, Transport und Immobilien.  

‒ Unsere Anlagestrategie konzentriert sich auf ein breites 
Spektrum von Nachhaltigkeitsthemen und -anleihen, 
unter anderem in den Bereichen Abfallrecycling und 
Biodiversität, nachhaltige Infrastruktur, 
Kreislaufwirtschaft und verantwortungsvoller Konsum. 
Weitere Schwerpunkte sind 
Dekarbonisierungstechnologien sowie Gesundheit und 
Bildung. Im Einklang mit unserem 
Nachhaltigkeitsengagement schließen wir Investitionen in 
fossile Brennstoffe, Waffen, Alkohol, Tabak und 
Unternehmen aus, die gegen den UN Global Compact 
verstoßen. 

‒ Im Berichtsmonat stockten wir unsere Position in einem 
französischen Automobilzulieferer am meisten auf. Bei 
dem Unternehmen handelt es sich um einen der weltweit 
größten Hersteller von Autoteilen, Fahrzeuginterieurs und 
Emissionskontrolltechnologie. Das Unternehmen weist ein 
gutes, stabiles Umweltprofil mit geringer 
Umweltbelastung auf. 

‒ Wir erwarben ferner neu emittierte grüne Anleihen des 
größten Erzeugers erneuerbarer Energien in Europa. Die 
Erlöse werden für den Bau von Wasser-, Wind- und 
Solarkraftanlagen und die Infrastruktur für 
Elektrofahrzeuge eingesetzt.  

‒ Wir investieren weiterhin in unsere bevorzugten 
Unternehmen aus dem Bereich verantwortungsvolle 
Finanzen, u. a. über grüne, soziale und nachhaltige 
Anleihen britischer und europäischer Unternehmen.  

‒ Die Kohlenstoffintensität unseres Fonds, gemessen in 
Tonnen CO2e pro Million US-Dollar Umsatz (Scope-1- und 
Scope-2-Emissionen), ist weniger als halb so hoch wie die 
des Vergleichsindex. Zudem ist unser SustainExTM Impact 
Score nach wie vor deutlich höher, was auf unsere 
Bestrebungen zurückzuführen ist, sich verbessernde 
Unternehmen zu identifizieren und Nachzügler nur in 
begrenztem Umfang zu berücksichtigen. Darüber hinaus 
betreiben wir ESG-Research, setzen Tools ein und 
konzentrieren uns auf positive Nachhaltigkeitsthemen. 
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Ausblick 

‒ Die Wirtschaftsaktivität in der Eurozone zeigte im ersten 
Quartal Anzeichen einer Stabilisierung gegenüber einer 
niedrigen Ausgangsbasis. Die Verbesserung der 
Wirtschaftsdaten konzentrierte sich vor allem auf den 
Dienstleistungssektor. Das verarbeitende Gewerbe blieb 
hingegen schwach. Die Inflation normalisiert sich, wobei 
sie im Dienstleistungssektor immer noch erhöht ist. Daher 
bleibt eine „sanfte Landung“ unser Basisszenario. 

‒ Die Neuemissionsaktivität wird wahrscheinlich hoch 
bleiben, aber vom Markt absorbiert werden. Somit dürften 
die technischen Daten förderlich bleiben.  

‒ Die Spreads verengen sich weiter. Allerdings ist die 
Streuung am Markt nach wie vor hoch. Titel mit A-Rating 
bieten im Vergleich zur Vergangenheit und zu anderen 
Ratingklassen ein gutes Wertpotenzial.  

‒ Insgesamt rechnen wir nach einem starken ersten Quartal 
im zweiten Quartal mit mehr Volatilität und Unsicherheit in 
Bezug auf die Aussichten auf Zinssenkungen in den USA.  

‒ Der Zinsausblick für die Eurozone scheint wesentlich 
eindeutiger zu sein, da die Finanzierungsbedingungen 
weiterhin restriktiv sind.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Wertentwicklung im Kalenderjahr (in %) 

 C, thes. A, thes. Ziel** 

2023 8,3 7,8 8,0 

2022 -12,4 -12,7 -13,9 

2021 0,7 0,3 -1,0 

2020 5,6 5,2 2,6 

2019 - - - 

2018 - - - 

2017 - - - 

2016 - - - 

2015 - - - 

2014 - - - 
Quelle: Schroders, Stand: 31.12.2023. Sämtliche Daten zur 
Wertentwicklung verstehen sich nach Abzug von Gebühren (sofern 
zutreffend) auf Basis der Nettoinventarwerte, in EUR. **ICE BofAML 
Euro Corporate TR. 
Die Wertentwicklung in der Vergangenheit lässt nicht auf 
die zukünftige Wertentwicklung schließen und wird 
möglicherweise nicht wieder erreicht. 
Der Wert von Anlagen und die daraus erzielten Erträge 
können sowohl steigen als auch fallen, und Anleger*innen 
erhalten möglicherweise nicht die ursprünglich 
investierten Beträge zurück. Wechselkursschwankungen 
können dazu führen, dass der Wert von Anlagen steigt oder 
auch fällt. 
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Risikohinweise 

Operationelles Risiko: Die operationellen Prozesse, 
einschließlich derer in Bezug auf die Verwahrung der 
Vermögenswerte, können fehlschlagen. Dies kann 
Verluste für den Fonds nach sich ziehen. 
Zinsrisiko: Der Fonds kann als direkte Folge von 
Veränderungen der Zinssätze Wertverluste erleiden. 
Währungsrisiko: Der Fonds kann aufgrund von 
Veränderungen der Wechselkurse, die auch als 
Währungskurse bezeichnet werden, an Wert verlieren. 
Kreditrisiko: Durch eine Verschlechterung der 
finanziellen Verfassung eines Emittenten können dessen 
Anleihen an Wert verlieren oder wertlos werden. 

Liquiditätsrisiko: Bei schwierigen Marktbedingungen ist 
der Fonds möglicherweise nicht in der Lage, ein 
Wertpapier zu seinem vollen Wert oder überhaupt zu 
verkaufen. Dies könnte sich auf die Wertentwicklung 
auswirken und dazu führen, dass der Fonds die 
Rücknahme seiner Anteile verschiebt oder aussetzt, was 
bedeutet, dass Anleger möglicherweise keinen 
unmittelbaren Zugang zu ihren Positionen haben. 
Risiko hochverzinslicher Anleihen: Hochverzinsliche 
Anleihen (normalerweise mit niedrigerem oder ohne 
Rating) sind im Allgemeinen mit größeren Markt-, Kredit- 
und Liquiditätsrisiken verbunden, was eine größere 
Unsicherheit hinsichtlich der Renditen bedeutet. 
CoCo-Bonds: Der Fonds kann in Coco-Bonds investieren, 
bei denen es sich um Anleihen handelt, die in Aktien 
umgewandelt werden können, wenn sich die finanzielle 
Lage des Anleiheemittenten verschlechtert. Eine 
Verringerung der Finanzkraft des Emittenten kann zu 
Verlusten für den Fonds führen. 
Marktrisiko: Der Wert von Anlagen kann sowohl steigen 
als auch fallen, und Anleger erhalten das ursprünglich 
von ihnen investierte Kapital möglicherweise nicht 
zurück. 

ABS- und MBS-Risiko: Der Fonds kann in hypotheken- 
und forderungsbesicherte Wertpapiere investieren. Es ist 
möglich, dass die diesen Wertpapieren zugrunde 
liegenden Darlehensnehmer den von ihnen geschuldeten 
Betrag nicht in vollem Umfang zurückzahlen können, 
wodurch dem Fonds Verluste entstehen können. 
Kontrahentenrisiko: Der Fonds geht unter Umständen 
vertragliche Vereinbarungen mit Gegenparteien ein. Ist 
eine Gegenpartei außerstande, ihren Verpflichtungen 
nachzukommen, kann die Summe, die sie dem Fonds 
schuldet, in Gänze oder teilweise verloren gehen. 
Risiko der Wertentwicklung: Anlageziele geben ein 
beabsichtigtes Ergebnis an. Es besteht jedoch keine 
Garantie, dass dieses Ergebnis erreicht wird. Je nach 
Marktbedingungen und makroökonomischem Umfeld 
kann es schwieriger werden, die Anlageziele zu erreichen. 
Nachhaltigkeitsrisiken: Der Fonds weist ökologische 
und/oder soziale Merkmale auf. Das bedeutet, dass er 
möglicherweise ein begrenztes Engagement in manchen 
Unternehmen, Branchen oder Sektoren aufweist und 
bestimmte Anlagechancen nicht nutzt oder bestimmte 
Positionen veräußert, wenn diese nicht den vom 
Anlageverwalter ausgewählten Nachhaltigkeitskriterien 
entsprechen. Der Fonds kann in Unternehmen 
investieren, die nicht die Überzeugungen und Werte 
eines bestimmten Anlegers widerspiegeln. 
Derivaterisiko: Derivate, bei denen es sich um 
Finanzinstrumente handelt, die ihren Wert aus einem 
zugrunde liegenden Vermögenswert ableiten, können 
zur effizienten Verwaltung des Portfolios eingesetzt 
werden. Der Fonds kann auch in wesentlichem Umfang in 
Derivate investieren sowie Leerverkäufe und 
Hebelungstechniken einsetzen, um eine Rendite zu 
erzielen. Ein Derivat kann sich anders entwickeln als 
erwartet, Verluste verursachen, die die Kosten des 
Derivats überschreiten, und Verluste für den Fonds nach 
sich ziehen. 
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Wichtige Hinweise 

Marketingmaterial nur für professionelle Kund*innen. 
Dieses Dokument stellt kein Angebot und keine Aufforderung dar, Anteile an Schroder International Selection Fund  
Dieses Dokument stellt kein Angebot und keine Aufforderung dar, Anteile an Schroder International Selection Fund 
(die "Gesellschaft") zu zeichnen. Dieses Dokument sollte nicht als Beratung ausgelegt werden und stellt deshalb keine 
Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Anteilen dar. Eine Investition in die Gesellschaft ist mit Risiken verbunden, die 
im Verkaufsprospekt ausführlich beschrieben werden. 
Die Zeichnung von Anteilen an der Gesellschaft kann nur auf der Basisinformationsblaat, des aktuellen 
Verkaufsprospekts und des letzten geprüften Jahresberichts (sowie des darauf folgenden ungeprüften 
Halbjahresberichts, sofern veröffentlicht) erfolgen, von denen Kopien erhältlich sind. Diese Dokumente können 
kostenlos von der Schroder Investment Management (Europe) S.A. bezogen werden. 
Für Deutschland sind diese Dokumente kostenlos in deutscher Sprache unter folgendem Link erhältlich: 
www.eifs.lu/schroders und von Schroder Investment Management (Europe) S.A., Niederlassung Deutschland, 
Taunustor 1, D-60310 Frankfurt am Main. 
Für Österreich sind diese Dokumente kostenlos in deutscher Sprache unter folgendem Link erhältlich: 
www.eifs.lu/schroders und von unserer Informationsstelle Schroder Investment Management (Europe) S.A., 
Niederlassung Deutschland, Taunustor 1, D-60310 Frankfurt am Main, Deutschland. 
Schroders kann jederzeit beschließen, den Vertrieb eines oder mehrerer Fonds in einem EWR-Land einzustellen. 
Allerdings wird eine solche Absicht in Übereinstimmung mit den geltenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen auf 
unserer Website veröffentlicht. 

Der Fonds weist ökologische und/oder soziale Merkmale im Sinne von Artikel 8 der Verordnung (EU) 2019/2088 über 
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (die „SFDR“) auf. Informationen zu 
den Nachhaltigkeitsaspekten dieses Fonds finden Sie unter www.schroders.com. 
Jede Bezugnahme auf Sektoren/Länder/Regionen und/oder Aktien/Wertpapiere dient nur zur Veranschaulichung und 
nicht als Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten/Wertpapieren oder zur Annahme einer 
Anlagestrategie. 
Die Wertentwicklung in der Vergangenheit lässt nicht auf die zukünftige Wertentwicklung schließen und wird 
möglicherweise nicht wieder erreicht. 

Der Wert von Anlagen und die daraus erzielten Erträge können sowohl steigen als auch fallen, und Anleger*innen 
erhalten möglicherweise nicht die ursprünglich investierten Beträge zurück. Wechselkursschwankungen können dazu 
führen, dass der Wert von Anlagen steigt oder auch fällt. 
In den Performancedaten sind etwaige Provisionen und Kosten, die bei der Ausgabe und Rücknahme von Anteilen 
eines Fonds erhoben werden, nicht berücksichtigt. 
Schroders geht davon aus, dass die hierin enthaltenen Informationen zuverlässig sind, übernimmt jedoch keine 
Gewähr für deren Vollständigkeit oder Richtigkeit. 

Schroders ist für die Verarbeitung Ihrer personenbezogenen Daten verantwortlich. Informationen darüber, wie 
Schroders Ihre persönlichen Daten verarbeitet, finden Sie in unserer Datenschutzrichtlinie, die Sie unter 
https://www.schroders.com/de/de/privatanleger/datenschutz/ oder auf Anfrage erhalten, falls Sie keinen Zugang zu 
dieser Website haben. 
Diese Veröffentlichung wurde von Schroder Investment Management (Europe) S.A., 5, rue Höhenhof, L-1736 
Senningerberg, Luxemburg, herausgegeben. Handelsregister Luxemburg: B 37.799. 
 

http://www.schroders.com/

