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Marktriickblick

Faktoren fiir die Wertentwicklung des Fonds

Die Staatsanleihenmarkte boten im Mai ein gemischtes Bild.
Wahrend die Renditen von US-Treasuries von ihren
Jahreshochststanden zuriickgingen, tendierten die Renditen
in Europa nach oben. Daher Ubertrafen US-Treasuries ihre
europdischen Pendants.

Die wiedererwachte Zuversicht, dass die US-Notenbank noch
in diesem Jahr mit Zinssenkungen beginnen kénnte, stitzte
die Unternehmensanleihemarkte. us-
Unternehmensanleihen mit Investment Grade erzielten eine
hdéhere Gesamtrendite als ihre europaischen Pendants. Die
positiven Uberschussrenditen gegeniiber Staatsanleihen
waren jedoch in allen Regionen &dhnlich, da sich die Spreads
verengten. Auf Sektorebene verringerten sich die Spreads
zwischen Finanz- und Nichtfinanzanleihen im Monatsverlauf
weiter, was auf ein vergleichsweise geringeres Angebot in
einem konstruktiven wirtschaftlichen Umfeld
zuruckzufihren war. Sowohl US-amerikanische als auch
europaische Hochzinsanleihen schnitten gut ab.

Die Sorgen um eine Uberhitzung des US-Arbeitsmarktes
haben nachgelassen. Unerwartet schwache
Beschaftigungszahlen aufllerhalb der Landwirtschaft, der
Rickgang des Olpreises und eine leicht verfehlte
Inflationsprognose haben den Markt dazu veranlasst, die
Wahrscheinlichkeit einer Zinssenkung in diesem Jahr neu zu
bewerten.

Der britische Premierminister Sunak kiindigte Uberraschend
Parlamentswahlen fur den 4. Juli an. Unterdessen wurde das
Ergebnis der Mai-Sitzung des geldpolitischen Ausschusses
der Bank of England vom Markt als relativ expansiv
interpretiert.

Die Nachrichten zur Inflation in der Eurozone waren
enttduschend und setzten die Renditen unter Aufwartsdruck.
Die vorlaufigen Inflationszahlen vom Mai wiesen eine

unerwartet  hohe  Kerninflation aus, die vom
Dienstleistungssektor getrieben wurde. Das Wachstum in
der Eurozone zeigte ebenfalls Anzeichen einer
Verbesserung. So  stieg der zusammengesetzte

Einkaufsmanagerindex im April auf den héchsten Stand seit
elf Monaten.

- Der Fonds erzielte im Monatsverlauf Gewinne (nach
Gebuhren) und Ubertraf seinen Referenzindex. In Bezug
auf Nachhaltigkeitskennzahlen hat sich der Fonds
weiterhin gut entwickelt und weist unter anderem einen
hohen SustainEx™-Gesamtwirkungsscore sowie ein hohes
ESG-Rating von MSCI auf.

- Die Titelauswahl in den Sektoren Gesundheit,
Telekommunikation und Dienstleistungen in Europa sowie
die Ubergewichtung des Fonds in nachrangigen
Versicherungs- und Bankanleihen trugen positiv zu den
aktiven Renditen bei. Das benchmarkfremde Engagement
im US-Dienstleistungssektor war dagegen abtraglich.

Portfolioaktivitat

- Im Monatsverlauf erhéhten wir unser Engagement in den
Sektoren Gesundheit, Medien und Grundstoffe. Im
Gegenzug reduzierten wir unser Engagement in den
Bereichen Immobilien, Transport, Versorger und
nachrangige Versicherungsanleihen.

- Unsere Anlagestrategie konzentriert sich auf ein breites
Spektrum von Nachhaltigkeitsthemen und -anleihen, unter
anderem in den Bereichen Abfallrecycling und
Biodiversitat, nachhaltige Infrastruktur, Kreislaufwirtschaft
und verantwortungsvoller Konsum. Weitere Schwerpunkte
sind Dekarbonisierungstechnologien sowie Gesundheit
und Bildung. Im Einklang mit unserem
Nachhaltigkeitsengagement schlieen wir Investitionen in
fossile  Brennstoffe, Waffen, Alkohol, Tabak und
Unternehmen aus, die gegen den UN Global Compact
verstof3en.

- Im Monatsverlauf haben wir Neuemissionen eines
forschungsstarken, weltweit tatigen Pharmaunternehmens
erworben. Nach unseren internen Bewertungen und den
unternehmenseigenen Tools schneidet das Unternehmen
in Bezug auf Nachhaltigkeitsaspekte hervorragend ab.
Besonders hervorzuheben ist sein Engagement fur den
Zugang zur Gesundheitsversorgung, was den Werten des
Fonds entspricht.

- Wir haben eine neue Position in einem Schweizer
Telekommunikationsunternehmen eroffnet. Das
Unternehmen hat sich im Rahmen der SBTi verpflichtet, bis
2035 Netto-Null-Emissionen zu erreichen. Darliber hinaus
hat es energieeffizientere TV-Boxen aus recycelten
Materialien entwickelt und sich Ziele zur kontinuierlichen
Verbesserung der Arbeitsbedingungen, zur Foérderung
flexibler Arbeitsmodelle und zur Erhéhung der Vielfalt in
der Belegschaft gesetzt.

* Schroder ISF steht im gesamten Dokument flr Schroder International Selection Fund



Wir investieren weiterhin in unsere bevorzugten
Unternehmen aus dem Bereich verantwortungsvolle
Finanzen, u. a. Uber grine, soziale und nachhaltige Anleihen
britischer und europaischer Unternehmen.

Die Kohlenstoffintensitdt 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 SustainEx™ Impact
Score nach wie vor deutlich héher, was auf unsere
Bestrebungen zurlckzufiihren ist, sich verbessernde
Unternehmen zu identifizieren und Nachzigler nur in
begrenztem Umfang zu bericksichtigen. Darlber hinaus
betreiben wir ESG-Research, setzen Tools ein und
konzentrieren uns auf positive Nachhaltigkeitsthemen.

Ausblick

Wertentwicklung im Kalenderjahr (in %)

Obwohl sich die Spreads seit Jahresbeginn verengt haben,
ist die Streuung am Markt nach wie vor hoch. Die Renditen
von auf Euro lautenden Investment-Grade-Anleihen bieten
nach wie vor attraktive Ertragschancen. Zudem erscheinen
die Bewertungen in diesem Segment im Vergleich zu
anderen Bereichen des Unternehmensanleihemarktes
gunstig.

Die europdische Wirtschaft stabilisiert sich weiter von
niedrigen Niveaus aus, wahrend die US-Wirtschaft
Anzeichen von Schwache zeigt.

Die Fundamentaldaten der Unternehmen verbessern sich,
und das technische Umfeld fur auf Euro lautende
Investment-Grade-Anleihen bietet weiterhin Unterstutzung.
In Zukunft werden wir nach Gelegenheiten im Single-A-
Segment des Marktes Ausschau halten, wo die Bewertungen
weiterhin angemessen sind. Wir beobachten die Erholung
des verarbeitenden Gewerbes genau und kénnten unser
Engagement erhéhen, wenn sich die Stimmung weiter
verbessert.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit lasst nicht auf die
zuklUnftige  Wertentwicklung  schlieBen  und  wird

moglicherweise nicht wieder erreicht.

Der Wert von Anlagen und die daraus erzielten Ertrage
kénnen sowohl steigen als auch fallen, und Anleger*innen
erhalten méglicherweise nicht die urspringlich investierten
Betrage zurtick. Wechselkursschwankungen kénnen dazu
fuhren, dass der Wert von Anlagen steigt oder auch fallt.

I, thes.
2023 8.3 7.8 8,9 8,0
2022 -12,4 -12,7 -11,8 -13,9
2021 0,7 0,3 1,3 -1,0
2020 5,6 5,2 6,2 2,6
2019 - - - -
2018 - - - -
2017 - - - -
2016 - - - -
2015 - - - -
2014 - - - -
Quelle: Schroders, Stand: 31.12.2023. Samtliche Daten zur

Wertentwicklung verstehen sich nach Abzug von Gebuhren (sofern
zutreffend) auf Basis der Nettoinventarwerte, in EUR. **ICE BofAML
Euro Corporate TR.
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Risikohinweise

Operationelles Risiko: Die operationellen Prozesse,
einschlieBlich derer in Bezug auf die Verwahrung der
Vermdgenswerte, kdnnen fehlschlagen. Dies kann Verluste
fir den Fonds nach sich ziehen.

Zinsrisiko: Der Fonds kann als direkte Folge von
Veranderungen der Zinssatze Wertverluste erleiden.

Wahrungsrisiko: Der Fonds kann aufgrund von
Verdnderungen der Wechselkurse, die auch als
Wahrungskurse bezeichnet werden, an Wert verlieren.

Kreditrisiko: Durch eine Verschlechterung der finanziellen
Verfassung eines Emittenten kénnen dessen Anleihen an
Wert verlieren oder wertlos werden.

Liquiditatsrisiko: Bei schwierigen Marktbedingungen ist
der Fonds maéglicherweise nicht in der Lage, ein Wertpapier
zu seinem vollen Wert oder Uberhaupt zu verkaufen. Dies
konnte sich auf die Wertentwicklung auswirken und dazu
fihren, dass der Fonds die Ricknahme seiner Anteile
verschiebt oder aussetzt, was bedeutet, dass Anleger
maoglicherweise keinen unmittelbaren Zugang zu ihren
Positionen haben.

Risiko hochverzinslicher Anleihen: Hochverzinsliche
Anleihen (normalerweise mit niedrigerem oder ohne Rating)
sind im Allgemeinen mit gréBeren Markt-, Kredit- und
Liquiditatsrisiken verbunden, was eine gréRere 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 kénnen, wenn sich die finanzielle Lage
des Anleiheemittenten verschlechtert. Eine Verringerung der
Finanzkraft des Emittenten kann zu Verlusten fir den Fonds
fdhren.

Marktrisiko: Der Wert von Anlagen kann sowohl steigen als
auch fallen, und Anleger erhalten das urspringlich von ihnen
investierte Kapital méglicherweise nicht zurtck.

ABS- und MBS-Risiko: Der Fonds kann in hypotheken- und
forderungsbesicherte Wertpapiere investieren. Es st
moglich, dass die diesen Wertpapieren zugrunde liegenden
Darlehensnehmer den von ihnen geschuldeten Betrag nicht
in vollem Umfang zurtickzahlen kénnen, wodurch dem Fonds
Verluste entstehen kdnnen.

Kontrahentenrisiko: Der Fonds geht unter Umstanden
vertragliche Vereinbarungen mit Gegenparteien ein. Ist eine
Gegenpartei auBerstande, ihren Verpflichtungen
nachzukommen, kann die Summe, die sie dem Fonds
schuldet, in Ganze 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 makrodkonomischem Umfeld kann
es schwieriger werden, die Anlageziele zu erreichen.

Nachhaltigkeitsrisiken: Der Fonds weist 06kologische
und/oder soziale Merkmale auf. Das bedeutet, dass er
moglicherweise ein begrenztes Engagement in manchen
Unternehmen, Branchen oder Sektoren aufweist und
bestimmte Anlagechancen nicht nutzt oder bestimmte
Positionen verduflert, wenn diese nicht den vom
Anlageverwalter ausgewahlten Nachhaltigkeitskriterien
entsprechen. Der Fonds kann in Unternehmen investieren,
die nicht die Uberzeugungen und Werte eines bestimmten
Anlegers widerspiegeln.

Derivaterisiko: Derivate, bei denen es sich um
Finanzinstrumente handelt, die ihren Wert aus einem
zugrunde liegenden Vermdgenswert ableiten, kdnnen zur
effizienten Verwaltung des Portfolios eingesetzt werden. Der
Fonds kann auch in wesentlichem Umfang in Derivate
investieren sowie Leerverkdufe und Hebelungstechniken
einsetzen, um eine Rendite zu erzielen. Ein Derivat kann sich
anders entwickeln als erwartet, Verluste verursachen, die die
Kosten des Derivats Uberschreiten, und Verluste fir den
Fonds nach sich ziehen.

Schroder ISF* Sustainable EURO Credit

Schroders

Fondsmanagerin: Saida Eggerstedt | Fondsmanagement-Kommentar: Februar 2024 3



Wichtige Hinweise

Marketingmaterial nur fur 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 ausfuhrlich beschrieben werden.

Die Zeichnung von Anteilen an der Gesellschaft kann nur auf der Basisinformationsblaat, des aktuellen
Verkaufsprospekts und des letzten gepruften Jahresberichts (sowie des darauf folgenden ungepriften
Halbjahresberichts, sofern veréffentlicht) erfolgen, von denen Kopien erhadltlich sind. Diese Dokumente kdénnen
kostenlos von der Schroder Investment Management (Europe) S.A. bezogen werden.

Fur Deutschland sind diese Dokumente kostenlos in deutscher Sprache unter folgendem Link erhaltlich:
www.eifs.lu/schroders und von Schroder Investment Management (Europe) S.A., Niederlassung Deutschland,
Taunustor 1, D-60310 Frankfurt am Main.

Fir Osterreich sind diese Dokumente kostenlos in deutscher Sprache unter folgendem Link erhaltlich:
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 beschlieBen, den Vertrieb eines oder mehrerer Fonds in einem EWR-Land einzustellen.
Allerdings wird eine solche Absicht in Ubereinstimmung mit den geltenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen auf
unserer Website veroffentlicht.

Der Fonds weist 6kologische und/oder soziale Merkmale im Sinne von Artikel 8 der Verordnung (EU) 2019/2088 Uber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (die ,SFDR") auf. Informationen zu
den Nachhaltigkeitsaspekten dieses Fonds finden Sie unter www.schroders.com.

Jede Bezugnahme auf Sektoren/Lander/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 lasst nicht auf die zukuinftige Wertentwicklung schlieBen und wird
moglicherweise nicht wieder erreicht.

Der Wert von Anlagen und die daraus erzielten Ertrage konnen sowohl steigen als auch fallen, und Anleger*innen
erhalten moglicherweise nicht die ursprunglich investierten Betrage zurtick. Wechselkursschwankungen kénnen dazu
fuhren, dass der Wert von Anlagen steigt oder auch fallt.

In den Performancedaten sind etwaige Provisionen und Kosten, die bei der Ausgabe und Ricknahme von Anteilen
eines Fonds erhoben werden, nicht berticksichtigt.

Alle Ansichten und Meinungen, die Einzelpersonen zugeschrieben werden, sind eventuell nicht mit den Ansichten
identisch, die in anderen Mitteilungen, Strategien oder Fonds von Schroders zum Ausdruck gebracht oder zugrunde
gelegt werden

Schroders geht davon aus, dass die hierin enthaltenen Informationen zuverlassig sind, tbernimmt jedoch keine
Gewahr fur deren Vollstandigkeit oder Richtigkeit.

MSCI Index: Quelle: MSCI. Die Informationen von MSCI dirfen nur fir Ihren internen Gebrauch verwendet werden,
durfen auf keine Weise vervielfaltigt oder weiterverbreitet werden und durfen nicht als Grundlage fur oder als
Komponente von Finanzinstrumenten oder Produkten oder Indizes verwendet werden. Die Informationen von MSCI
sind nicht als Anlageberatung oder Empfehlung fur jedwede Anlageentscheidung zu verstehen, und Sie durfen sich
nicht auf sie verlassen. Historische Daten und Analysen sind weder ein Hinweis noch eine Garantie auf zukinftige
Performanceanalysen und Prognosen. Die Informationen von MSCI werden in der vorliegenden Form zur Verfigung
gestellt, und der Benutzer dieser Informationen Ubernimmt das gesamte Risiko einer etwaigen Verwendung dieser
Informationen. MSCI, seine verbundenen Unternehmen und alle Personen, die an der Erhebung, Bearbeitung oder
Erstellung von Informationen vom MSCI beteiligt sind (gemeinsam die ,Parteien von MSCI”) lehnen jegliche Haftung
(wozu ohne Einschréankung jegliche Haftung hinsichtlich Originalitdt, Genauigkeit, Vollstandigkeit, Aktualitat, Nicht-
Verletzung, Marktgangigkeit und Eignung fur einen bestimmten Zweck zahlt) in Bezug auf diese Informationen ab.
Ohne Einschrankung des Vorangegangenen tbernimmt keine der Parteien von MSCI jegliche Haftung fur direkte,
indirekte, besondere oder beildaufig entstandene Schaden, BufRzahlungen oder Folgeschdden (wozu ohne
Einschrankung der Verlust von Gewinnen zahlt) oder jedwede andere Schaden. (www.msci.com)
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Die in diesem Dokument enthaltenen Daten stammen von Schroders und sollten von einer unabhangigen Stelle
Uberprift werden. Daten von Dritten sind Eigentum des Datenanbieters oder werden von diesem lizenziert und dirfen
ohne dessen Zustimmung nicht wiedergegeben, extrahiert oder fur andere Zwecke verwendet werden. Weder
Schroders noch der Datenanbieter haften im Zusammenhang mit den Daten Dritter.

Schroders ist fur die Verarbeitung Ihrer personenbezogenen Daten verantwortlich. Informationen dariber, wie
Schroders lhre persdnlichen 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.

Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist erhaltlich unter
https://www.schroders.com/en/global/individual/summary-of-investor-rights/

Zu lhrer Sicherheit kdnnen Gesprache aufgezeichnet oder Uberwacht werden.

Diese Veroffentlichung wurde von Schroder Investment Management (Europe) S.A., 5, rue Hohenhof, L-1736
Senningerberg, Luxemburg, herausgegeben. Handelsregister Luxemburg: B 37.799.
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