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Marktiiberblick

Faktoren fiir die Wertentwicklung des Fonds

Obwohl geopolitische Schlagzeilen die Nachrichten im
Juni beherrschten und der Konflikt im Nahen Osten und
ein sprunghaft ansteigender Olpreis die
Marktunsicherheit verstarkten, war es fir die
Kreditmarkte ein weiterer positiver Monat. Die Spreads
im Euro-Investment-Grade-Markt verengten sich weiter
und generierten  Uberschussrenditen  gegeniiber
Staatsanleihen.

Auf dem Markt fur Investment-Grade-Anleihen in Euro bleibt
der Fonds stark und konzentriert sich auf das Segment mit
kirzeren Laufzeiten, das weitere Zuflisse angezogen hat, da
die Europadische Zentralbank (EZB) die Zinssatze weiter
senkt. Daruber hinaus haben asiatische Anleger, die ihr
Anlagespektrum aulRerhalb der USA erweitern méchten, ihr
Engagement in hoher verzinslichen Unternehmensanleihen
erhoht.

Obwohl die Sorgen Uber eine bevorstehende Rezession
gering bleiben, da der monatliche Gesamt-
Einkaufsmanagerindex (EMI) fir die Eurozone noch
immer Uber der Expansionsschwelle liegt, ist das
Wachstum in der gesamten Region weiterhin verhalten.
Bislang gibt es kaum Anzeichen fur eine zollbedingte

Inflation, da der Kernverbraucherpreisindex der
Eurozone im  Juni stabil bei 23% lag.
Bezeichnenderweise scheint die Starke des Euro

gegenlUber dem US-Dollar seit Jahresbeginn einen
groReren Preisdruck auszugleichen.

Wie erwartet senkte die EZB den Leitzins Anfang Juni auf
2 % und signalisierte zugleich, dass sie sich nun dem
Ende ihres Zinssenkungszyklus nahert.
Dementsprechend haben die Anleger ihre Erwartungen
hinsichtlich weiterer Zinssenkungen zuriickgeschraubt;
fur die zweite Jahreshalfte wird inzwischen nur noch mit
einer weiteren Senkung gerechnet. Die Aufmerksamkeit
verlagert sich nun von der Geldpolitik auf die moglichen
Auswirkungen der Fiskalpolitik.

Im Gegensatz zu anderen Markten fur Staatsanleihen
stiegen die Renditen europaischer Staatsanleihen im Juni
an, insbesondere in Deutschland, da die Anleger auf
mehr Klarheit hinsichtlich der bevorstehenden
Handelszoélle warteten.

Der Fonds Ubertraf im Juni seine Benchmark nach
Gebuhren.

Das Engagement in
insbesondere im  Versicherungssektor,
Wertentwicklung des Fonds bei, da
Kreditspreads weiter verengten.

Finanztiteln,
trug zur
sich die

nachrangigen

Eine Ubergewichtung des zinssensitiven
Immobiliensektors wirkte sich positiv aus, da sich die
Spreads im Zuge einer weiteren Senkung des
Einlagenzinssatzes der EZB weiter verengten.

Im Energiesektor leistete das Engagement in
Hybridpapieren und einem mit BBB bewerteten
norwegischen Explorations- und
Produktionsunternehmen einen positiven Beitrag, da
der Konflikt im Nahen Osten einen sprunghaften Anstieg
des Olpreises ausloste.

Das Engagement in rumanischen Staatsanleihen war
ebenfalls zutraglich, da die Koalitionsregierung eine
Vertrauensabstimmung im Parlament gewann.

Unsere Position in einem europaischen
Zahlungsunternehmen wirkte sich im Laufe des Monats
negativ aus. Grund dafir war die Beteiligung an
Héndlern, die mit einem hdéheren Reputationsrisiko
behaftet sind.

Portfolioaktivitat

Die wichtigste Veranderung im Laufe des Monats war
eine Reduzierung der Spread-Duration des Portfolios
durch den Verkauf mehrerer Positionen mit langerer
Laufzeit.

Wir identifizierten weiterhin Anlagemadglichkeiten bei
Titeln mit A-Rating und beteiligten uns an einer
Neuemission eines groRen Ol- und Gasproduzenten, die
zu einer attraktiven Rendite begeben wurde.

Wir haben unser Engagement im Automobilsektor
erhoht und eine Position in einer kurzlaufenden
Emission eines europaischen Herstellers erworben, der
auf dem rasch wachsenden Markt fur Elektrofahrzeuge
gut positioniert ist, und die als Hochzinsanleihe
eingestuft ist.

*Schroder ISF steht im gesamten Dokument fur Schroder International Selection Fund.



— Im Transportsektor sind wir eine Position in besicherten

erstrangigen Anleihen einer Tochtergesellschaft eines
Energieinfrastrukturunternehmens eingegangen. Mit
der Emission wird eine schwimmende Produktions-,
Lager- und Entladeeinheit (FPSO) finanziert, die auf der
Grundlage eines langfristigen Leasingvertrags ein Olfeld
vor der Kuste Brasiliens unterstitzen soll. Die Anleihen
bieten eine héhere Rendite und den zusatzlichen Vorteil
eines vorhersehbaren Cashflows wahrend der gesamten
Leasingdauer.

Wir haben unsere Position in einem fuhrenden
europaischen Zahlungsunternehmen aufgestockt, da wir
das mit einer begrenzten Anzahl seiner risikoreicheren
Handler verbundene Kreditrisiko als weitgehend
eingepreist erachten. Ungeachtet dieses Risikos
erwirtschaftet das Unternehmen einen Cashflow, was die
Kreditwirdigkeit untermauern sollte.

Auf der VerdulRerungsseite haben wir mehrere
langerfristige Positionen in US-Investmentbanken und
europdischen Finanzhausern verauRRert. Darlber hinaus
haben wir bei einer nachrangigen
Versicherungsbeteiligung Gewinne mitgenommen.

Die Anleihemarkte haben bereits scharf auf die
veranderten Aussichten reagiert. Angesichts der
Marktbewegungen der letzten Wochen legen wir
weiterhin groBen Wert auf Qualitdt und verfolgen bei
Investitionen in zyklischere Sektoren einen generell

vorsichtigen Ansatz. Zwar durften
Industrieunternehmen von den gestiegenen
Infrastruktur- und Verteidigungsausgaben in

Deutschland profitieren, doch haben die Anleger dies
bereits weitgehend eingepreist.

DarUber hinaus suchen wir auch nach Unternehmen,
deren  Geschaftsmodelle  weitgehend von der
anhaltenden Handelsunsicherheit abgeschirmt sind. Wir
sehen vereinzelt Chancen bei Emittenten mit héheren
Renditen sowie bei Titeln mit A-Rating.

Insgesamt sind wir uns des Kreditrisikos weiterhin sehr
bewusst, insbesondere angesichts der vorherrschenden
wirtschaftlichen  Unsicherheit und der engeren
Kreditspreads. In Zukunft durfte eine Kombination aus
positivem Carry und idiosynkratischen Chancen die
Gesamtrendite der europadischen Anleihemarkte
unterstitzen. Derzeit besteht weiterhin Unsicherheit,

sodass ein flexibler Ansatz bei der Portfoliokonstruktion

Ausblick/Positionierung von entscheidender Bedeutung ist.

— Die unmittelbaren Aussichten fir die Wirtschaft der
Eurozone hangen stark vom  Ausgang der
Handelsverhandlungen mit den USA sowie von den
Auswirkungen hoherer Staatsausgaben und einer
lockereren Geldpolitik ab. Obwohl die Bedingungen im
verarbeitenden Gewerbe weiterhin schwierig bleiben,
signalisiert der EMI der Eurozone ein potenzielles
Wachstum. Die jingste Umfrage fir Juni hebt das
Wachstum im verarbeitenden Gewerbe wund im
Dienstleistungssektor hervor. Diese Verbesserung
scheint eine Reaktion auf die jungste Lockerung der
Haushaltsregeln durch die Europaische Kommission zu

Wertentwicklung im Kalenderjahr (in %)

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit lasst nicht auf die
zukunftige = 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
moglicherweise nicht die urspriinglich investierten Betrage
zurick. Wechselkursschwankungen kdnnen dazu fuhren, dass
der Wert von Anlagen steigt oder auch fallt.

A thes. Ziel**

sein, die zusatzliche Ausgaben fir die Verteidigung 2024 6,0 4,7
ermaglicht. Dardber hinaus haben die Lockerung der 553 9,7 8,0
deut“sch.en Schuldepbremse sowie die jungste 2022 16,4 139
Ankindigung eines Infrastruktur- und
Verteidigungsfonds in Hoéhe von 500 Mrd. Euro den 2021 1.2 1.0
Optimismus im Fertigungs- und Industriesektor weiter ~ 2020 4,6 2,6
gesteigert. 2019 8,8 6,3
— Aufgrund der niedrigeren Energiepreise, da der jingste 2018 -2,9 -1.1
Olpreisanstieg schnell nachlieR, und des schwécheren 2017 4,6 2,4
US-Dollars dirfte die Inflation weiter zuriickgehen. 2016 5,8 48
— Wir gehen auRerdem davon aus, dass. sich 'dle 2015 0,7 04
Fundamentaldaten der Unternehmen als stabil erweisen Quelle: Schroders, Stand: 31.12.2024. Samtliche Daten zur

und die Ausfallraten niedrig bleiben. Wertentwicklung verstehen sich nach Abzug von Gebiihren (sofern
zutreffend) auf Basis der Nettoinventarwerte, in EUR. **ICE BofA Euro

— Die Geldpolitik dirfte den Anleihemarkten weiterhin eine
Corporate Index.

gewisse Unterstltzung bieten, wobei sich die Zinssatze
bis zum Jahresende voraussichtlich auf etwa 1,75 %
einpendeln werden.
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Risikohinweise

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

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 des Anleiheemittenten verschlechtert. Eine
Verringerung der Finanzkraft des Emittenten kann zu

Verlusten fur den Fonds fuhren.

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

Kreditrisiko: Wenn sich die Finanzlage eines
Darlehensnehmers 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.

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

kann Fonds von

Anteilsklasse in einer

Wechselkursschwankungen Verluste verzeichnen.

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

Operationelles Risiko: Die operationellen Prozesse,
einschliel3lich derer in Bezug auf die Verwahrung der
Vermogenswerte, konnen fehlschlagen. Dies kann
Verluste fur den Fonds nach sich ziehen.

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

von ihnen investierte Kapital mdglicherweise nicht

zuruck.

Liquiditatsrisiko: Bei schwierigen Marktbedingungen ist
der Fonds moglicherweise 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,
unmittelbaren Zugang zu ihren Positionen haben.

dass Anleger mdglicherweise keinen

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 zurlckzahlen kénnen,
wodurch dem Fonds Verluste entstehen kénnen.

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

investieren, die nicht die Uberzeugungen und Werte

Der Fonds kann in

eines bestimmten Anlegers widerspiegeln.

Derivaterisiko: Derivate, d. h. Finanzinstrumente, deren
Wert sich von einem Basiswert ableitet, kbnnen zu
Anlagezwecken
Portfolioverwaltung eingesetzt werden. Ein Derivat kann

und/oder zur effizienten

sich anders entwickeln als erwartet, Verluste
verursachen, die die Kosten des Derivats Uberschreiten,

und Verluste flr 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.

Schroder ISF* EURO Corporate Bond

Schroders

Fondsmanager: Patrick Vogel | Fondsmanagement-Kommentar: Juni 2025 3



Wichtige Informationen

Marketingmaterial nur fur professionelle Kund*innen.

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 ausfihrlich beschrieben werden. Die Zeichnung von Anteilen an der Gesellschaft kann nur auf
der Grundlage des aktuellen Basisinformationsblatts, des Verkaufsprospekts und des letzten gepruften Jahresberichts
(sowie des darauf folgenden ungepriften Halbjahresberichts, sofern verdffentlicht) erfolgen. Diese Dokumente
kénnen kostenlos von Schroder Investment Management (Europe) S.A. bezogen werden. Schroders kann jederzeit
beschlielen, 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 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 13sst nicht auf die zuklinftige Wertentwicklung schlieen und wird méglicherweise nicht wieder
erreicht. Der Wert von Anlagen und die daraus erzielten Ertrdge kdnnen sowohl steigen als auch fallen, und
Anleger*innen  erhalten = mdglicherweise  nicht  die  urspringlich  investierten  Betrage  zurlck.
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 bertcksichtigt. Schroders bringt in diesem Dokument seine eigenen Ansichten und
Einschatzungen zum Ausdruck; diese kdnnen sich dndern. Schroders geht davon aus, dass die hierin enthaltenen
Informationen zuverlassig sind, Gbernimmt jedoch keine Gewahr fir deren Vollstandigkeit oder Richtigkeit. 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 durfen ohne
dessen Zustimmung nicht wiedergegeben, extrahiert oder fir andere Zwecke verwendet werden. Weder Schroders
noch der Datenanbieter haften im Zusammenhang mit den Daten Dritter. Schroders ist fir die Verarbeitung Ihrer
personenbezogenen Daten verantwortlich. Informationen dariber, wie Schroders lhre persoénlichen 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. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist erhdltlich unter
https://www.schroders.com/en/global/individual/summary-of-investor-rights/. Zu Ihrer Sicherheit kénnen Gesprache
aufgezeichnet oder Uberwacht werden. Diese Verdffentlichung 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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