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Marktriickblick

Die Spreads im Euro-Investment-Grade-Markt weiteten
sich im August aus. Die erste Monatshalfte war durch
niedrige Handelsvolumina gekennzeichnet, und die
Anleihemarkte gaben nach, da die Einfihrung neuer US-
Z6lle gegen China um weitere 90 Tage verschoben wurde.
AnschlieBend kam es zu einer starkeren Aktivitat auf dem
Primarmarkt, wahrend die erneuten politischen
Turbulenzen in  Frankreich die Risikostimmung
beeintrachtigten. Premierminister Bayrou hat fir den 8.
September eine Vertrauensabstimmung anberaumt,
nachdem seine Plane zur Bekdmpfung des wachsenden
Defizits im Parlament auf starken Widerstand gestof3en
waren, was Befiirchtungen Uber einen Zusammenbruch
der Regierung aufkommen liel3.

Bezeichnenderweise fielen die Buchdeckungsquoten fur
Neuemissionen auf dem Euro-Investment-Grade-Markt
deutlich unter das Ubliche Niveau von vier- bis finfmaliger
Uberzeichnung, da die Kaufer bei den Bewertungen
immer vorsichtiger wurden und sich die Spreads
entsprechend ausweiteten, wobei sich die meisten
institutionellen Anleger zurtckhielten.

Die Konjunkturindikatoren der Eurozone wiesen weiterhin
auf einen Aufwartstrend hin. Der Einkaufsmanagerindex
(EMI) fur August zeigte eine Belebung der
Geschaftstatigkeit im gesamten Fertigungs- und
Dienstleistungssektor. Die Umfrage war die starkste seit
Mai letzten Jahres wund verzeichnete den achten
monatlichen Anstieg in Folge.

Dies bestarkte die vorherrschende Meinung, dass die
Europaische Zentralbank (EZB) die Zinssatze auf ihrer
September-Sitzung unverandert lassen wirde. Die

Anleger schraubten ihre Erwartungen hinsichtlich
weiterer Zinssenkungen zuriick, da das geldpolitische
Lockerungsprogramm der EZB zunehmend seinen

Abschluss gefunden haben dirfte.

An den Markten fir Staatsanleihen waren sowohl in den
USA als auch in Europa steilere Renditekurven zu
beobachten. Das kirzere Ende des Marktes fur US-
Staatsanleihen entwickelte sich als Reaktion auf
schwachere Arbeitsmarktdaten und eine geringere
Inflationsrate gut, wobei die Prognosen der Fed darauf
hindeuten, dass eine Zinssenkung im September immer
wahrscheinlicher wird. Anleihen mit langeren Laufzeiten
gaben aufgrund von Bedenken uber die Hohe der
Haushaltsausgaben, die das Haushaltsgesetz vom letzten
Monat mit sich bringt, sowie aufgrund von Befurchtungen,
dass die Unabhangigkeit der Fed gefahrdet sein kdnnte,
nach.

Die Renditen europdischer Staatsanleihen stiegen im
August stetig an, wobei die Renditen der als Benchmark
dienenden zehnjahrigen franzdsischen Staatsanleihen
aufgrund der zunehmenden politischen Instabilitat
deutlich zulegten. Der Anstieg der Renditen langerfristiger
Anleihen in ganz Europa spiegelte die zunehmende
Besorgnis Uber die Tragfahigkeit der Haushaltsdefizite
wider.

Faktoren fiir die Wertentwicklung des Fonds

Der Fonds erzielte im Monatsverlauf Gewinne und
Ubertraf seinen Referenzindex (nach Gebulhren). In der
Zwischenzeit erzielt der Fonds weiterhin gute Ergebnisse
bei den Nachhaltigkeitskennzahlen, einschlieBlich eines
hohen SustainEXTM-Gesamtergebnisses und eines MSCI
ESG-Ratings.

Die Wertpapierauswahl trug positiv zu den aktiven
Renditen bei, insbesondere im vorrangigen Bank- und
Automobilsektor.

Die Auswahl im Bereich Versorger und das
benchmarkunabhéangige Engagement in auf US-Dollar
lautenden Titeln aus dem Dienstleistungssektor
schmalerte die aktiven Renditen.

Portfolioaktivitat

Im Laufe des Monats haben wir unser Engagement in den
Bereichen Investitionsguter, vorrangige
Versicherungsanleihen und Transport erhéht. Im
Gegensatz dazu haben wir unsere Position in den
Bereichen nachrangige Banktitel, Versorger, Gesundheit
und Grundstoffindustrie reduziert.

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 unserer Verpflichtung zur
Nachhaltigkeit schlieBen wir Investitionen in fossile
Brennstoffe, Waffen, Alkohol, Tabak und Unternehmen,
die gegen den UN Global Compact verstol3en, aus.

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



Der Fonds investiert weiterhin in erheblichem Umfang in
grine Anleihen. Insbesondere erwarb der Fonds griine
Emissionen eines spanischen Immobilienunternehmens,
das auf Buro-, Logistik- und Einzelhandelsobjekte sowie
Rechenzentren spezialisiert ist. Der Erlds wird fir
umweltfreundliche Gebaude, Energieeffizienz,
Vermeidung und Verminderung der
Umweltverschmutzung und sauberen Verkehr (z. B.
Infrastruktur wie Ladesdulen fur Elektrofahrzeuge)
verwendet.

Daruber hinaus bleiben wir in unseren bevorzugten Titeln
aus dem Bereich verantwortungsvolles Finanzwesen
investiert, darunter grune, soziale und an Nachhaltigkeit
gebundene Anleihen britischer und europdischer
Unternehmen.

Die Emissionsintensitat des Fonds, gemessen in Tonnen
CO2e pro Mio. US-Dollar Umsatz (Scope-1- und -2-
Emissionen), ist weniger als halb so hoch wie die des
Referenzindex. Daruber hinaus ist unser SustainEx™
Impact Score weiterhin deutlich hdéher, da wir uns
bemuhen, Verbesserer zu identifizieren, Nachzugler
einzuschranken, ESG-Forschung zu betreiben,
Instrumente zu nutzen und uns auf positive
Nachhaltigkeitsthemen zu konzentrieren.

Ausblick

Wertentwicklung im Kalenderjahr (in %)

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit lasst nicht auf
die zukunftige Wertentwicklung schlieBen und wird
maoglicherweise nicht wieder erreicht.

Der Wert von Anlagen und die daraus erzielten Ertrage

kénnen sowohl steigen als auch fallen, und
Anleger*innen erhalten maoglicherweise nicht die
ursprunglich investierten Betrage zuruck.

Wechselkursschwankungen kdnnen dazu fihren, dass
der Wert von Anlagen steigt oder auch fallt.

C, thes. A, thes. I, Acc Ziel**
2024 5,6 5,2 6,3 4,7
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 - - - -

In Europa verbessert sich das wirtschaftliche Umfeld
weiter, da die Unsicherheit hinsichtlich der Zélle abnimmt.
Die EZB hat zudem angedeutet, dass sie nicht mit weiteren
Zinssenkungen rechnet.

Daruber hinaus haben die Lockerung der deutschen
Schuldenbremse sowie die jungste Ankindigung eines
Infrastruktur- und Verteidigungsfonds in Héhe von 500
Mrd. Euro den Optimismus im Fertigungs- und
Industriesektor weiter gesteigert.

Mit Blick auf die Zukunft durfte die Kombination aus
héheren Staatsausgaben wund einer expansiveren
Geldpolitik weiterhin eine Erholung der
Wirtschaftstatigkeit in der Eurozone unterstitzen.

Die Inflation durfte im Rahmen des mittelfristigen Ziels der
EZB von 2 % bleiben, da niedrigere Energiekosten, eine
gedampfte Inflation im Dienstleistungssektor und der
schwachere US-Dollar fir ein relativ glinstiges Umfeld
sorgen.

Wir gehen auBerdem davon aus, dass sich die
Fundamentaldaten der Unternehmen als stabil erweisen
und die Ausfallraten niedrig bleiben.

Wir sind uns jedoch bewusst, dass die Kreditspreads auf
Indexebene gegenuber Staatsanleihen im Vergleich zu
den historischen Niveaus teuer sind. Wir legen grol3en
Wert auf Qualitat und suchen nach titelspezifischen
Chancen.

Da im September mit einer Zunahme der Neuemissionen
zu rechnen ist, dirfte jede Ausweitung der Kreditspreads
Anlagemdglichkeiten fir eine Reinvestition in die
Anleihemarkte bieten.

Quelle: Schroders, Stand: 31.12.2024 Samtliche Daten zur
Wertentwicklung verstehen sich nach Abzug von GebuUhren
(sofern zutreffend) auf Basis der Nettoinventarwerte, in EUR.
**[CE BofAML Euro Corporate TR. Unterschiede in der
Wertentwicklung zwischen Fonds und Vergleichsindex sind
unter Umstédnden darauf zurlOckzuflhren, dass die
Wertentwicklung des Fonds zu einem  anderen
Bewertungszeitpunkt berechnet wurde als der Vergleichsindex.
Die Wertentwicklung anderer Anteilsklassen des Fonds finden
Sie in den jeweiligen Factsheets.
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Risikohinweise

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

CoCo-Bonds: Der Fonds kann in Coco-Bonds investieren,
bei denen es sich um Anleihen handelt, die in Aktien
umgewandelt werden kdénnen, wenn sich die finanzielle
Lage
Verringerung der Finanzkraft des Emittenten kann zu
Verlusten fur den Fonds fuhren.

des Anleiheemittenten verschlechtert. Eine

Risiko hochverzinslicher Anleihen: Hochverzinsliche
Anleihen (normalerweise mit niedrigerem oder ohne
Rating) sind im Allgemeinen mit groReren Markt-, Kredit-
und Liquiditatsrisiken verbunden, was eine grof3ere
Unsicherheit hinsichtlich der Renditen bedeutet.

Liquiditatsrisiko: Bei schwierigen Marktbedingungen ist

der Fonds madglicherweise nicht in der Lage, ein
Wertpapier zu seinem vollen Wert oder Uberhaupt zu
verkaufen. Dies kdnnte sich auf die Wertentwicklung
auswirken und dazu flhren, dass der Fonds die
Ricknahme seiner Anteile verschiebt oder aussetzt, was
bedeutet, Anleger

unmittelbaren Zugang zu ihren Positionen haben.

dass moglicherweise  keinen

Wahrungsrisiko: Wenn die Anlagen des Fonds auf
Wahrungen lauten, die von der Basiswahrung des Fonds
abweichen, aufgrund
Wechselkursschwankungen, die auch als Wahrungskurse
bezeichnet werden, an Wert verlieren. Wenn Anleger eine

kann der Fonds von

Anteilsklasse in einer
Basiswahrung des Fonds halten, kénnen sie aufgrund von

Wechselkursschwankungen Verluste verzeichnen.

anderen Wahrung als der

Derivaterisiko: Derivate, d. h. Finanzinstrumente, deren
Wert sich von einem Basiswert ableitet, kbnnen zu

Anlagezwecken und/oder zur effizienten

Portfolioverwaltung eingesetzt werden. Ein Derivat kann

sich anders entwickeln als erwartet, Verluste

verursachen, die die Kosten des Derivats Uberschreiten,
und Verluste flur den Fonds nach sich ziehen.

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.

Kreditrisiko: Wenn sich die eines

Darlehensnehmers

Finanzlage
von vom Fonds ausgegebenen
Schuldtiteln oder eines Anleiheemittenten verschlechtert,
kann seine Fahigkeit zur Erbringung von Zins- und
Tilgungszahlungen beeintrachtigt werden, was einen
Wertverlust des Fonds zur Folge haben kann.

Marktrisiko: Der Wert von Anlagen kann sowohl steigen
als auch fallen, und Anleger erhalten das urspringlich
von ihnen

investierte Kapital maoglicherweise nicht

zurlck.

Kontrahentenrisiko: Der Fonds geht unter Umstanden
vertragliche Vereinbarungen mit Gegenparteien ein. Ist
eine Gegenpartei auBBerstande, ihren Verpflichtungen
nachzukommen, kann die Summe, die sie dem Fonds
schuldet, in Ganze oder teilweise verloren gehen.

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

Dies kann

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

Nachhaltigkeitsrisiken: Der Fonds weist 6kologische
und/oder soziale Merkmale auf. Das bedeutet, dass er
mdglicherweise ein begrenztes Engagement in manchen
Unternehmen, Branchen oder Sektoren aufweist und
bestimmte Anlagechancen nicht nutzt oder bestimmte
Positionen verduBert, wenn diese nicht den vom
Anlageverwalter ausgewahlten Nachhaltigkeitskriterien
entsprechen.

investieren, die nicht die Uberzeugungen und Werte

Der Fonds kann in Unternehmen

eines bestimmten Anlegers widerspiegeln.
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Wichtige Informationen

Marketingmaterial nur fur professionelle Kund*innen.

Dieses Dokument ist nicht als Beratung zu verstehen und stellt deshalb keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von
Anteilen dar. Eine Investition in Schroder International Selection Fund (die , Gesellschaft”) ist mit Risiken verbunden,
die im Verkaufsprospekt ausfuhrlich beschrieben werden. Die Zeichnung von Anteilen an der Gesellschaft kann nur
auf der Grundlage des aktuellen Basisinformationsblatts, des Verkaufsprospekts und des letzten gepriften
Jahresberichts (sowie des darauf folgenden ungepruften Halbjahresberichts, sofern veréffentlicht) erfolgen. Diese
Dokumente kdnnen kostenlos von Schroder Investment Management (Europe) S.A. bezogen werden. Eine Investition
bezieht sich auf den Erwerb von Anteilen der Gesellschaft und nicht die zugrunde liegenden Vermdgenswerte. Die
Gesellschaft ist eine in Luxemburg ansassige Société d'Investissement a Capital Variable (SICAV), die auf unbestimmte
Zeit gegrindet wurde und die gemafR3 den Verordnungen der EU koordiniert wird und die Kriterien fir Organismen fur
gemeinsame Anlagen in Ubertragbaren Wertpapieren (OGAW) erfullt. Die Basisinformationsblatter sind auf Bulgarisch,
Tschechisch, Danisch, Niederlandisch, Englisch, Franzdsisch, Finnisch, Deutsch, Griechisch, Ungarisch, Islandisch,
Lettisch, Litauisch, Norwegisch, Polnisch, Portugiesisch, Rumanisch, Slowakisch, Spanisch und Schwedisch und der

Prospektistin Englisch, Fldamisch, Franzdsisch, Deutsch und Spanisch kostenlos unter www.eifs.lu/schroders verfugbar.
Die Verfugbarkeit von Basisinformationsblattern in den oben genannten Sprachen ist abhangig von der Registrierung
des Fonds im jeweiligen Land. Der Fonds weist 6kologische und/oder soziale Merkmale im Sinne von Artikel 8 der
Verordnung (EU) 2019/2088 tber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (die
,SFDR") auf. Informationen zu den Nachhaltigkeitsaspekten dieses Fonds finden Sie unter www.schroders.com. Jede

Bezugnahme auf Regionen/ Lander/ Sektoren/ Aktien/ Wertpapiere dient nur zur Veranschaulichung und ist keine
Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder zur Annahme einer bestimmten Anlagestrategie.
Die Wertentwicklung in der Vergangenheit lasst nicht auf die zukinftige Wertentwicklung schlieBen und wird
moglicherweise nicht wieder erreicht. Der Wert von Anlagen und die daraus erzielten Ertrage kdnnen sowohl steigen
als auch fallen, und Anleger*innen erhalten moglicherweise nicht die urspriinglich investierten Betrdge zurulck.
Wechselkursschwankungen koénnen dazu fuhren, dass der Wert von Anlagen steigt oder auch fallt. In den
Performancedaten sind etwaige Provisionen und Kosten, die bei der Ausgabe und Riicknahme von Anteilen eines
Fonds erhoben werden, nicht bericksichtigt. Schroders bringt in diesem Dokument seine eigenen Ansichten und
Einschatzungen zum Ausdruck; diese kénnen sich dndern. Die hierin enthaltenen Informationen werden als zuverlassig
erachtet. Soweit auf Daten Dritter verwiesen wird, unterliegen diese den Rechten des jeweiligen Anbieters und durfen
nicht ochne vorherige Zustimmung vervielfaltigt oder verwendet werden. Die Informationen von MSCI dirfen nur fir
Ihren internen Gebrauch verwendet werden, dirfen 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 fir jedwede Anlageentscheidung
zu verstehen, und Sie durfen sich nicht auf sie verlassen. Historische Daten und Analysen sind weder ein Hinweis noch
eine Garantie auf zuklUnftige 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 Einschrankung jegliche Haftung hinsichtlich Originalitat, 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 beildufig entstandene Schaden, BuflRzahlungen oder
Folgeschaden (wozu ohne Einschrankung der Verlust von Gewinnen zahlt) oder jedwede andere Schaden
(www.msci.com). Zu Ihrer Sicherheit kdnnen Gesprache aufgezeichnet oder Uberwacht werden. Schroders ist fur die
Verarbeitung Ihrer personenbezogenen Daten verantwortlich. Informationen darlber, wie Schroders Ihre
personlichen  Daten verarbeitet, finden Sie in unserer Datenschutzrichtlinie, die Sie unter

https://www.schroders.com/en/global/individual/footer/privacy-statement/ oder auf Anfrage erhalten, falls Sie keinen
Zugang zu dieser Website haben. 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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