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Marktriickblick

Die globalen Anleihemarkte standen im Juli vor mehreren Herausforderungen. Die Renditen stiegen und entwickelten
sich weiterhin weitgehend im Gleichlauf mit den Energiepreisen. Erneute Spannungen zwischen den USA und dem Iran
trieben die Olpreise in die Hohe. Der Preis fiir Rohdl der Sorte Brent stieg kurzzeitig auf knapp Gber 100 US-Dollar je
Barrel, da die Anleger neue Risiken einer Unterbrechung des Schiffsverkehrs in der StraRe von Hormus und in der
weiteren Region einpreisten. Unternehmensanleihen hielten sich zunachst gut, jedoch stellten die erneute geopolitische
Eskalation und der darauffolgende Anstieg der Olpreise sowie der Renditen von Staatsanleihen diese
Widerstandsfahigkeit im weiteren Verlauf des Monats auf die Probe.

Europaische Unternehmensanleihen verzeichneten negative Gesamtrenditen, obwohl sich die Spreads zum Monatsende
geringfugig verengten und Unternehmensanleihen damit besser abschnitten als Staatsanleihen. Die Wertentwicklung
unterschied sich deutlich nach Sektor und Laufzeit. Insbesondere bei technologiebezogenen Anleihen mit langen
Laufzeiten weiteten sich die Spreads stark aus, da die Anleger zunehmend hinterfragten, ob die KI-bezogenen
Investitionsausgaben (Capex) inzwischen zu weit gingen.

Ausloser dieses Ausverkaufs war die unerwartete Emission von Amazon uber 25 Mrd. US-Dollar in mehreren Tranchen.
Die langlaufenden Anleihen wurden mit einer deutlich héheren Rendite bepreist und stieBen auf die schwachste
Nachfrage in diesem Jahr. Dies weckte Bedenken, ob die Anleger bereit sind, weitere groRvolumige KI-bezogene
Emissionen von Hyperscalern aufzunehmen. Der Bericht von Alphabet flur das zweite Quartal verstarkte diese Bedenken:
Zwar Ubertrafen Gewinn und Umsatz die Prognosen, doch die Google-Muttergesellschaft hob ihre Investitionsprognose
fur das Gesamtjahr deutlich an.

Die Gewinnsaison fur das zweite Quartal in Europa verdeutlichte die Unterschiede zwischen den Sektoren. Besonders
stark entwickelten sich der Energiesektor - gestiitzt durch héhere Olpreise - und der Finanzsektor, allen voran die
Banken, die vom Anstieg ihrer Nettozinsmargen profitierten. Auch im Investitionsgutersektor war das Umsatzwachstum
stark, getragen vom Ausbau von Rechenzentren. Demgegentber standen die Automobilbranche und zyklische
Konsumwerte unter erheblichem Druck. Mehrere Unternehmen aus dem Konsumsektor senkten ihre Jahresprognosen
angesichts steigender Energiekosten und zunehmenden Wettbewerbsdrucks.

Die schwacheren Inflationsdaten aus der Eurozone Anfang Juli veranlassten die Anleihemarkte zunachst, einen Teil der
fur die kommenden zwolf Monate eingepreisten Zinserh6hungen wieder auszupreisen, wobei sowohl der
Gesamtverbraucherpreisindex als auch der Kernverbraucherpreisindex Uberraschend niedrig ausfielen. Der
anschlieRende Anstieg der Ol- und européischen Erdgaspreise kehrte diese Entwicklung jedoch um.

Die Europaische Zentralbank (EZB) beliel ihren Einlagensatz erwartungsgemaR bei 2,25 %. Allerdings unternahm die
EZB wenig, um den Markterwartungen weiterer Zinserhdhungen entgegenzuwirken. Das Wachstum erwies sich als
robust: Die BIP-Zahlen fir das zweite Quartal zeigten, dass die Wirtschaft der Eurozone um 0,4 % gewachsen war,
angefihrt von Spanien. Auch die deutsche, franzésische und italienische Wirtschaft legten zu. Vor diesem Hintergrund
stiegen die Renditen von Staatsanleihen auf mehrjahrige Hochststande.

Faktoren fiir die Wertentwicklung des Fonds
Der Fonds erzielte im Juli eine negative Gesamtrendite, entwickelte sich jedoch nach Abzug der Gebiihren besser als der

Vergleichsindex.

*Schroder ISF steht im gesamten Dokument fiir Schroder International Selection Fund.
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Die Positionierung im Energiesektor und bei nachrangigen Finanzanleihen leistete im Berichtsmonat einen positiven
Beitrag zur Wertentwicklung. In beiden Fallen wurde die glnstige Gewinndynamik im Quartal von Anlegern in
Unternehmensanleihen positiv aufgenommen. Auch die Untergewichtung im Automobilsektor unterstutzte die
Wertentwicklung.

Das Engagement in Anbietern von Rechenzentrumsinfrastruktur schmalerte hingegen die Wertentwicklung.
Ausschlaggebend waren Bedenken tber das Volumen neuer Emissionen im Zuge der umfangreichen Investitionen von
Hyperscalern in Rechenzentrumsvermdgenswerte.

Portfolioaktivitat

Da die Kreditrisikoaufschlage weiterhin eng blieben, gab es im Monatsverlauf kaum Veranderungen bei der
Portfolioduration und der Spread-Duration. Beide lagen weiterhin im Einklang mit der Benchmark, wobei der Fokus
darauf lag, Anlagechancen mit attraktivem Carry zu identifizieren.

Die wichtigsten Portfoliozugange im Juli erfolgten im US-Dollar-Investment-Grade-Markt. Gegen Ende des Monats
beteiligten wir uns an einer grof3 angelegten Neuemission eines Finanzierungsvehikels fir den Aufbau eines KI-
bezogenen Rechenzentrumscampus in den USA. Der Campus wird von einem grof3en US-amerikanischen
Technologieunternehmen entwickelt und betrieben, welches die Leasingzahlungen garantiert. Die Emission genief3t
einen vorrangig besicherten Status und kam nach dem Abverkauf von KI-bezogenen Emissionen Anfang Juli mit einer
betrachtlichen Renditepramie auf den Primarmarkt.

Im Finanzsektor nahmen wir eine neue kurzfristige Emission einer US-Investmentbank auf, die nach Bekanntgabe
starker Ergebnisse des zweiten Quartals mit einer attraktiven Renditepramie gegenuber Staatsanleihen mit gleicher
Laufzeit emittiert wurde.

Im Transportsektor nahmen wir an einer neuen vorrangig besicherten Anleihe eines filhrenden Hafenbetreibers teil, der
von langlaufenden, inflationsindexierten Vertragen und diversifizierten Cashflows profitiert.

Wir haben das Engagement in zyklischen Sektoren reduziert, die Untergewichtung bei Automobilherstellern und
Komponentenlieferanten weiter ausgebaut und Gewinne aus mehreren renditestarken Positionen realisiert.

Wir haben zudem unsere Position in hochliquiden, kurzfristigen europaischen Kern-Staatsanleihen reduziert und eine
Position in einem groRen US-Hyperscaler liquidiert, um am Primarmarkt zu partizipieren.

Ausblick/Positionierung

Angesichts der Abhangigkeit der Eurozone von Energieimporten ist die Region seit Ausbruch des Nahostkonflikts durch
die Sperrung der StralRe von Hormus doppelt betroffen, da sich diese auf die Erdgaspreise auswirkt, die fur die
Stromversorgung und die Heizung von entscheidender Bedeutung sind.

Zwar hatte sich der Inflationsdruck nach der Ankiindigung eines Waffenstillstands zwischen den USA und dem Iran im
Nahen Osten etwas abgeschwacht. Die Ende Juli verdffentlichten vorlaufigen Inflationsdaten machten jedoch die
Auswirkungen des erneuten Anstiegs der Energiepreise infolge der jingsten Eskalation des Konflikts deutlich.

Angesichts des deutlichen Risikos einer langeren Dauer des Konflikts dirfte die EZB die Zweitrundeneffekte der
erhéhten Energiepreise noch genauer beobachten, insbesondere deren Auswirkungen auf die Verbraucherpreise
insgesamt und die Lohninflation. Die EZB durfte auf die inflationaren Auswirkungen des Nahostkonflikts zwar weniger
restriktiv reagieren als vor vier Jahren nach Ausbruch des Russland-Ukraine-Krieges, dennoch erscheint eine weitere
Zinserhdhung im September inzwischen wahrscheinlich.

Die europaischen Anleihemarkte durften weiterhin von globalen Ereignissen beeinflusst werden. Die Fundamentaldaten
der Emittenten in Europa bleiben jedoch insgesamt solide, mit starken Bilanzen und begrenzten Refinanzierungsrisiken.
Die Spreads von Euro-Unternehmensanleihen mit Investment Grade liegen auf historisch engen Niveaus und sprechen
nicht dafir, zusatzliche Risiken einzugehen. Am Primarmarkt waren wir daher sehr selektiv und konzentrierten uns auf
Chancen mit attraktivem Carry und soliden Bonitatsdaten.
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Wertentwicklung im Kalenderjahr (in %)

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Hinweis auf die zukinftige Wertentwicklung und lasst sich
maoglicherweise nicht wiederholen.

Zeitraum Fonds C Acc EUR Vergleichsindex’
2025 39 3,0
2024 6,4 4,7
2023 10,2 8,0
2022 -16,1 -13,9
2021 -0,8 -1,0
2020 5,0 2,6
2019 9,2 6,3
2018 -2,5 -11
2017 5,0 2,4
2016 6,2 4,8

Quelle: Schroders, Morningstar, Stand: 31. Juli 2026. Die dargestellte Wertentwicklung basiert auf der Wahrung der dargestellten
Anteilsklasse und ist nach Abzug der GeblUhren angegeben. Die Anteilsklasse C thes. (LU0113258742) wurde am 30. Juni 2000 aufgelegt;
die Anteilsklasse I thes. (LU0134346039) wurde am 30. Januar 2002 aufgelegt. Weitere Anteilsklassen finden Sie im Factsheet
aufgefuhrt. Der Wert der Anlagen und der damit erzielten Ertrage kann sowohl steigen als auch fallen. Zudem erhalten die Anleger den
ursprunglich investierten Betrag mdglicherweise nicht in vollem Umfang zurtick. Wechselkursschwankungen kénnen dazu fiihren,
dass der Wert von Anlagen steigt oder féllt. Daten zur Wertentwicklung bertcksichtigen keine Provisionen und Kosten, die
gegebenenfalls anfallen, wenn Anteile des Fonds ausgegeben oder zuriickgenommen werden.Es wird erwartet, dass sich das
Anlageuniversum des Fonds in wesentlichen Punkten mit den Komponenten der Zielbenchmark Uberschneidet. Der Anlageverwalter
investiert nach eigenem Ermessen, und es gibt keine Beschréankungen hinsichtlich des AusmaRes, in dem das Portfolio und die
Wertentwicklung des Fonds von der Zielbenchmark abweichen durfen. Der Anlageverwalter wird in Unternehmen oder Sektoren
investieren, die nicht in der Zielbenchmark enthalten sind, um spezifische Investitionsmdglichkeiten zu nutzen.

'Benchmark bezieht sich auf ICE BofA Euro Corporate TR EUR.

Performanceiibersicht (%)

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Hinweis auf die zukunftige Wertentwicklung und lasst sich
moglicherweise nicht wiederholen.

1 Monat 3 Seit 1 3 Jahre, 5 Jahre, 10 Jahre, Seit Auflage

Monate Jahresbeginn Jahr % p. a. % p. a. p. a. p.a.

Fonds C Acc EUR -0,9 0,7 0,5 1,5 5,5 0,2 1,8 4,0
Vergleichsindex’ -1,0 0,4 0,4 1,0 4,3 -0,2 0,8 3,5

Quelle: Schroders, Morningstar, Stand: 31. Juli 2026. Die dargestellte Wertentwicklung basiert auf der Wahrung der dargestellten
Anteilsklasse und ist nach Abzug der GeblUhren angegeben. Die Anteilsklasse C thes. (LU0113258742) wurde am 30. Juni 2000 aufgelegt;
die Anteilsklasse I thes. (LU0134346039) wurde am 30. Januar 2002 aufgelegt. Weitere Anteilsklassen finden Sie im Factsheet
aufgefuhrt. Der Wert der Anlagen und der damit erzielten Ertrage kann sowohl steigen als auch fallen. Zudem erhalten die Anleger den
ursprunglich investierten Betrag moglicherweise nicht in vollem Umfang zurtuck. Wechselkursschwankungen kdonnen dazu fiihren,
dass der Wert von Anlagen steigt oder féllt. Daten zur Wertentwicklung bertcksichtigen keine Provisionen und Kosten, die
gegebenenfalls anfallen, wenn Anteile des Fonds ausgegeben oder zuriickgenommen werden.

'Benchmark bezieht sich auf ICE BofA Euro Corporate TR EUR.

Anlageziel

Der Fonds wird aktiv verwaltet und investiert mindestens zwei Drittel seines Vermdgens in Anleihen, die entweder auf
Euro lauten oder gegen Euro abgesichert sind und von Unternehmen, anderen nicht-staatlichen Emittenten,
Regierungen, Regierungsbehdrden und supranationalen Organisationen weltweit ausgegeben werden.
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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 zurtickzahlen kénnen, 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 kénnen, wenn sich die finanzielle Lage des Anleiheemittenten verschlechtert. Eine Verringerung
der Finanzkraft des Emittenten kann zu Verlusten fiir den Fonds fiihren.

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

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

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

Derivaterisiko: Derivate, d. h. Finanzinstrumente, deren Wert sich von einem Basiswert ableitet, kdnnen zu
Anlagezwecken und/oder zur effizienten Portfolioverwaltung eingesetzt werden. Ein Derivat kann sich anders entwickeln
als erwartet, Verluste verursachen, die die Kosten des Derivats tberschreiten, und Verluste fir 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 makrotkonomischem Umfeld kann es schwieriger
werden, die Anlageziele zu erreichen.

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.

Marktrisiko: Der Wert von Anlagen kann sowohl steigen als auch fallen, und Anleger erhalten das ursprtinglich von
ihnen investierte Kapital moglicherweise nicht zuruck.

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.

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

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
moglicherweise ein begrenztes Engagement in manchen Unternehmen, Branchen oder Sektoren aufweist und
bestimmte Anlagechancen nicht nutzt oder bestimmte Positionen veraul3ert, 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.
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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 gepriiften Jahresberichts
(sowie des darauf folgenden ungepruften Halbjahresberichts, sofern verdffentlicht) erfolgen. Diese Dokumente kénnen
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 gemal den Verordnungen der EU koordiniert wird und die Kriterien fiir Organismen fir gemeinsame Anlagen in
Ubertragbaren Wertpapieren (OGAW) erflllt. 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 Prospekt ist in Englisch,
Flamisch, Franzdsisch, Deutsch und Spanisch kostenlos unter wwwe.eifs.lu/schroders verfuigbar. Die Verfuigbarkeit 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
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 lasst nicht auf die zukinftige Wertentwicklung schlieBen und wird méglicherweise nicht wieder erreicht.
Der Wert von Anlagen und die daraus erzielten Ertradge kénnen sowohl steigen als auch fallen, und Anleger*innen
erhalten moglicherweise nicht die urspringlich 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 bertcksichtigt. Schroders
bringt in diesem Dokument seine eigenen Ansichten und Einschatzungen zum Ausdruck; diese kénnen sich andern. Die
hierin enthaltenen Informationen werden als zuverlassig erachtet. Soweit auf Daten Dritter verwiesen wird, unterliegen
diese den Rechten des jeweiligen Anbieters und durfen nicht ohne vorherige Zustimmung vervielfaltigt oder verwendet
werden. Zu Ihrer Sicherheit kbnnen Gesprache aufgezeichnet oder GUberwacht werden. Schroders ist fur die
Verarbeitung Ihrer personenbezogenen Daten verantwortlich. Informationen darutber, wie Schroders Ihre persénlichen
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
Heienhaff, L-1736 Senningerberg, Luxemburg, herausgegeben. Handelsregister Luxemburg: B 37.799.
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