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Uberblick iiber die Wertentwicklung

Portfolioaktivitat

Die asiatischen Aktienmarkte ohne Japan verzeichneten
im ersten Quartal einen leichten Anstieg und Gbertrafen
insgesamt die Markte der Industrielander.

China war mit Abstand der Markt mit der besten
Performance und legte in US-Dollar gerechnet um 15 %
zu, trotz der Besorgnis der Anleger Uber drohende
Handelszoélle auf Importwaren in die USA. Der Markt
profitierte vom Optimismus hinsichtlich der KI-
Kapazitaiten Chinas nach der Einfuhrung des
kostengunstigeren Open-Source-KI-Modells von
DeepSeek im Januar. Auch die Ankundigung einer Reihe
von KonjunkturmaBnahmen zur StUtzung des
Binnenkonsums gegen Quartalsende befligelte die
Aktienkurse. Koreanische Aktien legten zu und erzielten
eine Outperformance, was vor allem einer Erholung bei
Halbleiterherstellern zu verdanken war. Auch Singapur
war stark.

Im Gegensatz dazu verzeichneten Thailand, Indonesien
und Taiwan jeweils einen Rluckgang von Uber 10 %.
Indonesien und Thailand verzeichneten aufgrund von
Wachstumssorgen Verluste, wahrend Taiwan aufgrund
der schwacheren Stimmung im KI-Bereich und der
Unsicherheit hinsichtlich der US-Handelszélle nachgab,
was insbesondere die Technologie- und Exportaktien
des Landes belastete.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine positive
Rendite, blieb jedoch hinter der Benchmark, dem MSCI
AC Asia ex Japan Index, zuruck.

Faktoren fiir die Wertentwicklung des Fonds

Auf Marktebene belastete die Titelauswahl die Renditen
und war in China besonders schwach. Die Allokation war
ebenfalls leicht abtraglich, wobei die Untergewichtung
in China der bedeutendste negative Faktor war. Die
Untergewichtung Taiwans erwies sich jedoch als
vorteilhaft.

Auf Sektorbasis war die Auswahl im Bereich der
zyklischen Konsumguter am schwachsten, obwohl dies
teilweise durch die positive Auswahl im Bereich der
Kommunikationsdienste ausgeglichen wurde. Auch
Finanz- und Technologiewerte wirkten sich erheblich
negativ auf die Performance aus.

Wir eroffneten eine Position in BYD, dem fihrenden
chinesischen Hersteller von Elektrofahrzeugen (EV). Das
einzigartige vertikal integrierte Geschaftsmodell des
Unternehmens ermoglicht es ihm, eine
Technologieflhrerschaftin der gesamten EV-Lieferkette
zu entwickeln und gleichzeitig einen Kostenvorteil
gegenuber seinen Mitbewerbern aufrechtzuerhalten.
Das Unternehmen ist gut aufgestellt, um in China
weiterhin Marktanteile zu gewinnen. Darutber hinaus
durfte der Fokus des Unternehmens auf Luxus-EVs, die
Expansion ins Ausland und den externen
Batterieverkauf das Wachstum in den kommenden
Jahren ankurbeln. Wir beteiligten uns an Hyundai
Electric, dem Hersteller von Energieausrustungen, als
der Aktienkurs fiel. Das Unternehmen ist ein klarer
NutznieBer des strukturellen Aufschwungs bei
elektrischen Stromversorgungsanlagen, der durch die
Ersatznachfrage nach erneuerbaren Energien und KI-
Rechenzentren in den USA angetrieben wird. Ein
weiterer Neuzugang war die flUhrende indische
Billigfluggesellschaft InterGlobe Aviation. Wir sind
davon uberzeugt, dass das Unternehmen von der
steigenden Reisenachfrage im Inland profitieren wird,
und das zu einer Zeit, in der die Kapazitaten des
indischen Flugsektors begrenzt sind.

Im Hinblick auf bedeutende Verkaufe haben wir unsere
Position in Samsung Electronics weiter reduziert, um
angesichts fehlender kurzfristiger Katalysatoren Mittel
fur attraktivere Anlagechancen freizusetzen. Wir
reduzierten unsere Beteiligung an Johnson Electric und
profitierten von einem starken Kursanstieg aufgrund
des Hypes um humanoide Roboter. Daruber hinaus
haben wir unsere Position in Standard Chartered nach
einer starken Performance seit Jahresbeginn reduziert.

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



Ausblick/Positionierung

— Dierelative Ruhe auf den Markten bis Ende Marz wurde
durch die Ankliindigung sehr aggressiver US-Zélle auf
Importe aus Asien und anderen Landern weltweit ab
Anfang April zerstért. Obwohl die Trump-Regierung
dies angekindigt hatte, waren Hohe und weltweite
Reichweite der Z6lle weitaus extremer als erwartet. Die
Markte sind der Ansicht, dass dieser Ansatz die Preise in
den USA erheblich in die H6he treiben wird, da die
Zollkosten an die Verbraucher weitergegeben werden,
was aufgrund der verringerten Kaufkraft zu einer
Verringerung der Endnachfrage fuhren wird. All dies
birgt das Risiko, dass die US-Wirtschaft in den
kommenden Quartalen in eine Rezession abrutscht. Da
die asiatischen Exporte in diesem Szenario
wahrscheinlich hart getroffen wirden und auch das
Verbraucher- und Unternehmensvertrauen schwacher

wurde, werden die Prognosen far das
Wirtschaftswachstum in der Region rasch nach unten
korrigiert.

— Diese ,neue Normalitat" duarfte mittelfristig viele

exportorientierte  Geschaftsmodelle destabilisieren.
Daher durften die Markte gegenliber Unternehmen mit
hohem US-Engagement vorsichtig bleiben, bis mehr
Klarheit Gber die Endnachfrage und die Verteilung der
Zollkosten herrscht. Fir die Zukunft bevorzugen wir in
unseren Portfolios eine starkere Ausrichtung auf
binnenorientierte chinesische und indische Aktien,
insbesondere dort, wo die Bewertungen nach dem
jungsten Abverkauf wieder auf attraktive Niveaus
gesunken sind.

— In China erwarten wir in den kommenden Wochen und
Monaten weitere unterstitzende politische
Malinahmen, um der Belastung des BIP-Wachstums
durch schwachere Exporte im weiteren Jahresverlauf
entgegenzuwirken. Obwohl die wirtschaftliche Lage in
China weiterhin fragil ist und der Exportrickgang die
deflationaren Krafte verstarken konnte, verfiigt China
Uber mehr politischen Spielraum als viele andere
Volkswirtschaften in der Region, um die Auswirkungen
abzumildern. Darlber hinaus bietet die enorme Breite
des lokalen Aktienmarkts mehr Bottom-up-Chancen als
die meisten anderen Markte.

— Die aggregierten Bewertungen der regionalen
Aktienmarkte sind in den letzten Tagen wieder auf das
langfristige Durchschnittsniveau zurtckgekehrt. Wir
sind jedoch noch weit von den Tiefststanden der
Bewertungskennzahlen entfernt, die in Zeiten echten
makrodkonomischen Stresses wahrend globaler oder
regionaler Rezessionen zu beobachten waren. Eine
deutliche Verlangsamung des globalen Wachstums
konnte die Gewinnerwartungen in der gesamten
Region gefahrden und die Bewertungsunterstitzung
schwachen. Ein rascher Abbau der Handelsspannungen
konnte indes zu einer deutlichen Erholung der Markte
von ihren derzeit technisch gesehen sehr
Uberverkauften Niveaus fuhren.

— Vor diesem unsicheren Hintergrund sehen wir bei

Aktien  weiterhin  sehr  attraktive
langerfristige Chancen. Unsere bevorzugten
Unternehmen zeichnen sich durch eine solide
Finanzlage aus - in der Regel verfugen sie uber
Nettoliquiditat -, die es ihnen ermdglicht, kurzfristige
Turbulenzen zu Uberstehen. Zudem sind auf fast allen
regionalen Markten zunehmend
»SelbsthilfemaRnahmen” wie steigende
Aktienruckkaufe und Dividendenausschuttungen zu
beobachten.

asiatischen

Wertentwicklung im Kalenderjahr (in %)

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit lasst nicht auf die
zuklUnftige  Wertentwicklung schlieRen 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
moglicherweise nicht die urspriinglich investierten Betrage
zurick. Wechselkursschwankungen kénnen dazu fiuhren, dass
der Wert von Anlagen steigt oder auch fallt.

Jahr Fonds Ziel Vergleichsindex
2024 9,6 12,0 9,3
2023 1,5 6,0 1,6
2022 -19,2 -19,7 21,4
2021 -3,6 -4,7 -39
2020 27,3 25,0 25,9
2019 23,8 18,2 19,2
2018 -15,1 -14,4 -171
2017 52,0 41,7 40,8
2016 6,4 5,4 3,6
2015 -3,6 -9,2 -7.2

Quelle: Schroders, Stand: 31. Dezember 2024. Wertentwicklung des
Fonds nach Abzug von Gebulhren, auf Basis der Rucknahmepreise,
Nettoertrage reinvestiert, Anteilsklasse C, thes., USD. Weitere
Anteilsklassen finden Sie im Factsheet aufgefuhrt. Zielindex ist der
MSCIAC Asia ex Japan, und Vergleichsindex ist der Morningstar Asia ex
Japan Equities Sector.

Schroder ISF* Asian Opportunities

Schroders

Fondsmanager: Toby Hudson | Fondsmanagement-Kommentar: Q1 2025 2



Risikohinweise

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.

Liquiditéatsrisiko: Bei schwierigen Marktbedingungen ist

der Fonds moglicherweise nicht in der Lage, ein
Wertpapier zu seinem vollen Wert oder Uberhaupt zu
verkaufen. Dies kdnnte sich auf die Wertentwicklung
Fonds die
Ricknahme seiner Anteile verschiebt oder aussetzt, was
bedeutet, Anleger mdglicherweise

unmittelbaren Zugang zu ihren Positionen haben.

auswirken und dazu fuhren, dass der

dass keinen

Mit China verbundenes Risiko: Wenn der Fonds Uber
Bond Connect in den China Interbank Bond Market oder
Uber Shanghai-Hong Kong Stock Connect und Shenzhen-
Hong Kong Stock Connect in chinesische ,,A"-Aktien oder
in am STAR Board oder an der ChiNext notierte Aktien
investiert, kann dies Clearing- und Abwicklungsrisiken,
aufsichtsrechtliche und operationelle Risiken sowie
Kontrahentenrisiken nach sich ziehen. Wenn der Fonds in
auf Renminbi lautende Onshore-Wertpapiere investiert,
kénnten die von der chinesischen Regierung getroffenen
Entscheidungen bezlglich der Devisenkontrolle den Wert
der Anlagen des Fonds beeinflussen und dazu fuhren,
dass der Fonds die Riicknahme seiner Anteile verschiebt
oder aussetzt.

Derivaterisiko: denen es sich um

Finanzinstrumente handelt, die ihren Wert aus einem

Derivate, bei

zugrunde liegenden Vermodgenswert ableiten, kénnen
zur effizienten Verwaltung des Portfolios eingesetzt
werden. Ein Derivat kann sich anders entwickeln als

erwartet, Verluste verursachen, die die Kosten des
Derivats Uberschreiten, und 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.

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,
einschlielich derer in Bezug auf die Verwahrung der
Vermogenswerte, konnen fehlschlagen.
Verluste fur den Fonds nach sich ziehen.

Dies kann

Risiko der Schwellen- und Frontier-Markte:
Schwellenmarkte und insbesondere Frontier-Markte sind
im Allgemeinen grdReren politischen, rechtlichen,
gegenparteibezogenen, operationellen

Liquiditatsrisiken ausgesetzt als Industrielander.

und

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. Der Fonds kann in Unternehmen
investieren, die nicht die Uberzeugungen und Werte

eines bestimmten Anlegers widerspiegeln.
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Wichtige Hinweise

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 ausfuhrlich beschrieben werden. Die Zeichnung von Anteilen an der Gesellschaft kann nur auf
der Grundlage des aktuellen Basisinformationsblatts, des Verkaufsprospekts und des letzten gepritiften Jahresberichts
(sowie des darauf folgenden ungepruften Halbjahresberichts, sofern verodffentlicht) 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 zuklnftige Wertentwicklung schlieBen 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  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 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. Schroders geht davon aus, dass die hierin enthaltenen
Informationen zuverlassig sind, Gbernimmt jedoch keine Gewahr fiir 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. Die Informationen von MSCI durfen 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 zukinftige Performanceanalysen und Prognosen. Die Informationen von MSCI werden in der
vorliegenden Form zur Verfligung 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 Ubernimmt keine der Parteien von MSCI
jegliche Haftung fur direkte, indirekte, besondere oder beilaufig entstandene Schaden, BuRzahlungen oder
Folgeschaden (wozu ohne Einschrankung der Verlust von Gewinnen zahlt) oder jedwede andere Schaden
(www.msci.com). Schroders ist fur die Verarbeitung Ihrer personenbezogenen Daten verantwortlich. Informationen
daruber, wie Schroders lhre persdnlichen 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 erhaltlich unter
https://www.schroders.com/en/global/individual/summary-of-investor-rights/. Zu Ihrer Sicherheit kénnen Gesprache

aufgezeichnet oder Uberwacht werden. Diese Verd&ffentlichung 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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