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Candriam Bonds Global High Yield

Marktrickblick

Im ersten Monat des Jahres hat die Volatilitat leicht zugenommen, da die Trump-Administration erste Schritte in Bezug auf
Zolle, Einwanderung und Defizite unternimmt und beginnt, ihre Figuren auf dem geopolitischen Schachbrett zu bewegen.

Daten zeigten, dass die Wirtschaftstatigkeit in der Eurozone im letzten Quartal 2024 unerwartet stagnierte, da die politische
Instabilitat in Deutschland und Frankreich das Vertrauen von Unternehmen und Verbrauchern erschitterte und weitere
Sorgen uber mdgliche Zolle und steigende Energiepreise aufkamen. Die BCE senkte die Zinssétze um 25 Basispunkte und
scheint bis Mitte des Jahres den neutralen Zinssatz anzustreben.

Die US-Wirtschaft bleibt unterdessen bemerkenswert stark. Eine genau beobachtete MessgroR3e fir die zugrunde liegende
Inflation stieg auf 2,5 %, und in Verbindung mit den unberechenbaren Veranderungen in Trumps Handelspolitik verfolgte die
FED einen gemafigteren Ansatz.

Trotz der Phasen erhohter Volatilitat versuchten die Primarmarkte fir Hochzinsanleihen in den letzten beiden Januarwochen
mit Refinanzierungen und Fusionen und Ubernahmen ein Comeback zu erzielen. Die Nachfrage ist ungebrochen, die Biicher
sind deutlich Uberzeichnet und die Zuflisse in High Yield-Fonds halten an.

Vor diesem Hintergrund kam es an den Kreditmarkten zu einer Kompression, wobei hdhere Betas eine Outperformance
erzielten. Die Spreads fur US-Hochzinsanleihen verengten sich um 25 Basispunkte auf 260 Basispunkte. Dies geschah im
Monatsverlauf bei weitgehend unveranderten 10-jahrigen Staatsanleihen, trotz des wilden Auf und Ab von 4,50 % zum
Jahresende auf 4,80 % zur Monatsmitte und wieder zurtick auf 4,50 %. Die Spreads fur europaische Hochzinsanleihen
verengten sich ebenfalls um 10 Basispunkte auf 307 Basispunkte, wobei der deutsche 10-Jahres-Zinssatz auf 2,46% (+10
Basispunkte) stieg.

Portfolio-Highlights und Wertentwicklung

Im Januar schnitt unsere Strategie schlechter ab als die Benchmark, da hohere Betas / Kreditprofile mit geringerer Qualitéat
weiterhin eine Outperformance aufweisen. Der Fonds litt auch unter seinem UW in Energie.

Im Laufe des Monats haben wir den Primarmarkt genutzt, um unser Engagement in Unternehmensanleihen zu erhéhen. In
den USA konzentrieren wir uns weiterhin auf BB-Anleihen mit kirzerer Laufzeit (2-5 Jahre), um von dem starken Carry zu
profitieren.

Bei der Sektorallokation behalten wir unsere Untergewichtung in den Sektoren Energie (schwéachere Fundamentaldaten),
Immobilien (wo die meisten Unternehmen eine schwache Corporate Governance aufweisen) und Autos (strukturell
herausgeforderter Sektor mit Tarifrisiken) bei. Wir bevorzugen weiterhin defensive Sektoren (Verpackung,
Gesundheitswesen und Versorger) und Telekommunikationsunternehmen mit besseren Bewertungen. In den Sektoren
Versorger und Energie setzen wir weiterhin auf hybride Unternehmensanleihen, um von attraktiven relativen Renditen und
Konvexitat zu profitieren.
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In Bezug auf die Duration sind wir bei Euro-HY gegeniiber unserer Benchmark unverandert, bei US-HY leicht negativ (-,25)
und bei GBP-HY leicht positiv.

Ausblick

Waéhrend die Spreads auf historischer Basis unattraktiv bleiben, bieten die Hochzinsmarkte relativ attraktive Renditen bei
geringerer Duration.

Wir glauben, dass es in diesem Umfeld wichtig ist, selektiv zu bleiben und sich auf Alpha-Chancen zu konzentrieren.
Fusionen und Ubernahmen, eine geringere Regulierung in den USA und eine Lockerung der Geldpolitik diirften bis 2025 zu
einem Kreditwachstum beitragen, das ein Gleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage schaffen kdnnte.

Unsere Strategie, die sich sowohl auf eine hohe Uberzeugung als auch auf ein sehr aktives Management stiitzt, diirfte von
einer hoheren Streuung und Volatilitat profitieren und eine Outperformance gegeniber den Hochzinsmérkten erzielen.

Diese Marketing-Mitteilung dient ausschlieRlich Informationszwecken und stellt, vorbehaltlich ausdriicklicher anders lautender Vereinbarungen, weder ein Kauf- oder Verkaufsangebot fiir Finanzinstrumente
noch eine Anlageempfehlung oder Transaktionsbestatigung dar. Candriam lasst bei der Auswahl der in diesem Dokument genannten Daten und ihrer Quellen gréRte Sorgfalt walten. Dennoch kénnen Fehler
oder Auslassungen nicht grundsatzlich ausgeschlossen werden. Candriam haftet nicht fur direkte oder indirekte Schaden oder Verluste, die aus der Verwendung dieses Dokuments entstehen kénnten. Die
Rechte von Candriam am geistigen Eigentum sind jederzeit zu wahren. Eine Vervielfaltigung des Inhalts dieses Dokuments ist nur nach vorheriger schriftlicher Zustimmung seitens Candriam zulassig.
Warnung: Die friihere Wertentwicklung eines bestimmten Finanzinstruments oder -index oder einer Wertpapierdienstleistung oder -strategie, die Simulation einer friheren Wertentwicklung und Angaben zur
kiinftigen Wertentwicklung sind kein Indikator fir kiinftige Ergebnisse. Die Bruttowertentwicklung kann durch Provisionen, Gebiihren und andere Kosten belastet werden. Wird die Wertentwicklung in einer
anderen Wahrung als der des (Wohn)Sitzlandes des Anlegers ausgedrickt, unterliegt sie zudem Wechselkursschwankungen, die sich negativ oder positiv auf die Gewinne auswirken kénnen. Wenn in
diesem Dokument auf eine bestimmte steuerliche Behandlung Bezug genommen wird, héangen die diesbeztiglichen Angaben von den personlichen Verhaltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kénnen
entsprechend Anderungen unterworfen sein, dass eine Investition in einen Fonds sich von einer Investition in Einlagen unterscheidet und dass das Kapital der Investition Schwankungen unterliegen kann.
Der Fonds kann sich nicht auf externe Unterstlitzung verlassen, um seine Liquiditat zu garantieren oder seinen Nettoinventarwert pro Anteil/Unit zu stabilisieren. Das Kapitalverlustrisiko wird vom Anleger
getragen.

Candriam empfiehlt Anlegern, vor der Anlage in einen unserer Fonds stets die auf unserer Webseite www.candriam.com hinterlegten ,wesentlichen Anlegerinformationen” (KIIDs) sowie den Verkaufsprospekt
und alle anderen relevanten Informationen zu beriicksichtigen, einschlieRlich der Informationen zum Nettoinventarwert des Fonds. Informationen zu Anlegerrechten und Beschwerdeverfahren finden Sie auf
den eigens fur regulatorische Fragen eingerichteten Webseiten von Candriam unter https://www.candriam.com/en/professional/legal-and-disclaimer-candriam/regulatory-information/.

Diese Informationen sind entweder in englischer Sprache oder in der Sprache der Lander erhéltlich, in denen der Fonds zum Vertrieb zugelassen ist. Gemaf den geltenden Gesetzen und Vorschriften kann
Candriam jederzeit beschlieBen, die Vereinbarungen tiber den Vertrieb eines bestimmten Fonds zu beenden.

Informationen zu nachhaltigkeitsbezogenen Aspekten: Die in dieser Mitteilung enthaltenen Informationen zu den nachhaltigkeitsbezogenen Aspekten sind auf der Candriam-Website
https://www.candriam.com/en/professional/market-insights/sfdr/ verfligbar. Bei der Entscheidung fir eine Anlage in das beworbene Anlageprodukt sollten samtliche Eigenschaften und Ziele des angebotenen
Anlageproduktes beriicksichtigt werden, die im Fondsprospekt und in den Anlegern geman den Vorschriften des anwendbaren Rechts offenzulegenden Informationsdokumenten beschrieben sind.

Hinweis fiir Anleger in der Schweiz: Die hierin enthaltenen Informationen stellen kein Angebot von Finanzinstrumenten in der Schweiz im Sinne des schweizerischen Finanzdienstleistungsgesetzes (,FinSA*)
und seiner Ausfiihrungsverordnung dar. Dies ist ausschlieBlich eine Werbung gemaR FinSA und dessen Ausfiihrungsverordnung fur Finanzinstrumente.

Schweizer Vertreter: CACEIS (Switzerland) SA, Route de Signy 35, CH-1260 Nyon. Die Rechtsdokumente sowie die letzten Jahres- und Halbjahresfinanzberichte der Anlagefonds kénnen kostenlos beim
Schweizer Vertreter bezogen werden. Schweizer Zahlstelle: CACEIS Bank, Paris, Succursale de Nyon/Suisse, Route de Signy, 35, CH-1260 Nyon. Erfullungsort: Route de Signy 35, CH-1260 Nyon.
Gerichtsstand: Route de Signy 35, CH-1260 Nyon.
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