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Thomas Madesclaire, Senior Portfolio Manager, und Dany Da Fonsecaq,
CFA, Senior PortfolioManager, stellenihre Euro Corporate Sustainable-
Strategie vor und erldutern, warum sie es fiir unerldsslich halten,
Anleihen-- und ESG-Analysen zu kombinieren(.

Wie entwickelt sich der Markt fiir Anleihen?

Investoren, Emittenten und Aufsichtsbehérden reagieren zunehmend
sensibel auf Umwelt-, Social- und Governance-Fragen (ESG), so dass
diese Faktoren im Anleihenmarkt unverzichtbar macht.

Neben dem Wunsch, ESG-bezogene Risiken zu verstehen und zu
vermeiden, erkennen Investoren zunehmend die Chancen, die sich
aus der ESG-Dimension von Anleihen ergeben.

Die rechtlichen Anforderungen verstérken die Notwendigkeit von
Transparenz und Vero6ffentlichung von Informationen zu nachhaltigen
und verantwortungsbewussten Investitionen. Die europdische
Verordnung Uber die Offenlegung nachhaltiger Finanzprodukte
(SFDR) verpflichtet die Finanzmarktteilnehmer beispielsweise, ihre
Nachhaltigkeitsrisiken und potenziellen negativen Auswirkungen auf
ESG-Faktoren offenzulegen. Dieses regulatorische Element ist ein
SchlUsselfaktor fur die Einfuhrung von ESG-Ansdtzen.

SchlieRlich trégt auch der Anstieg von Impact Bonds (insbesondere
Green Bonds) in den letzten zehn Jahren dazu bei, die Integration der
ESG-Dimension in Anleihenmdrkte zu férdern.

Diese Instrumente, die auf die Finanzierung von Projekten mit messbaren
auferfinanziellen Auswirkungen abzielen, ermaoglichen es einerseits den
Emittenten, die auRerfinanzielle Transparenz ihrer Finanzierungen zu
verbessern, und andererseits den Investoren die Auswirkungen ihrer

Investitionen besser zu berucksichtigen.

Wie wiirden Sie die Strategie beschreiben?

Die Euro Corporate Sustainable Bond-Strategie investiert in Instrumente
der globalen Anleihenmadrkte, hauptsdchlich in auf Euro lautende
Investment Grade (IG)-Emissionen. Die Strategie kombiniert einen
Ansatz mit hoher Uberzeugungskraft mit einem flexiblen, aktiven
Management, um attraktive risikobereinigte Renditen tGber Marktzyklen
hinweg zu erzielen. Die Strategie zielt auch auf eine Diversifizierung
durch Investitionen in griine, soziale und nachhaltige Anleihen ab, eine
wachsende Anlageklasse innerhalb des IG-Sektors.

Wir bei Candriam sind der Meinung, dass ESG-Faktoren entscheidend
sind, um das Anleihenprofil eines Emittenten vollsténdig zu verstehen.
Daher integrieren wir ESG-Uberlegungen in unsere Fundamentalanalyse.

Das Risikomanagement, das in jeder Phase des Anlageprozesses
présent ist, bildet das Ruckgrat unserer Strategie. Risikomessung und
-management spielen eine Rolle bei der Ideenfindung, der Ermittlung
und Auswahl der besten Moglichkeiten, der Portfoliokonstruktion und

der PortfolioUberwachung.
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Wie sieht Ihr Auswahlprozess fiir Anleihen
aus?

Durch eine detaillierte Fundamentalanalyse der
Emittenten erhalten wir einen umfassenden Uberblick
Uber die operativen und finanziellen Profile der
einzelnen Emittenten. Wir ergdinzen unsere Analyse
durch Liquiditatsfilter und durch unsere normative
Analyse und unsere Richtlinie, kontroverse Aktivitdten
auszuschlieken.?

Zusammen mit unserer fundamentalen Analyse
ermoglicht uns unser tiefgreifendes Versténdnis des
Anleihenmarktes einen flexiblen und opportunistischen
Ansatz, um ein optimales Portfolio basierend
auf sorgfaltig ausgewdhlten Emittenten und
Emissionenanzustreben.

Unser Anlageuniversum wird durch einen
dreistufigen Prozess bestimmt: eine ESG-Analyse,
einen Liquiditatsfilter und eine Anleihenanalyse. Um
unser investierbares Universum zu definieren, erstellt
unser internes Team von Analysten auféerhalb des
Finanzbereichs ESG-Scores nach unserer eigenen
Methode, die die Qualitét der Emittenten ausschlieilich
unter ESG-Gesichtspunkten bestimmit. Ziel ist es, nur die
Emittenten mit den besten ESG-Profilen aufzunehmen,

unabhd&ngig von ihrem Wirtschaftszweig.

Unsere Anleihenanalyse stutzt sich auf drei S&ulen:
Fundamentalanalyse, quantitative Analyse und
rechtliche Analyse. Wir achten besonders auf die
Qualitat des operativen und finanziellen Profils der
Emittenten und passen unseren Ansatz je nach Art des
Emittenten (finanziell oder nicht-finanziell) an.

Mit diesem Prozess wollen wir fUr unsere Anleger
ein optimales Portfolio aufbauen, das die Chancen
maximiert und gleichzeitig versucht, die Risiken zu
erkennen und zu steuern.

SchlieRlich ist die Strategie auf die Integration griiner
Anleihen ausgerichtet, um deren positive ESG-
Eigenschaften widerzuspiegeln.

Wie funktioniert die ESG-Auswahl von
Candriam?

Unsere Uberzeugung ist langfristig ausgerichtet, da wir
glauben, dass Emittenten mit soliden ESG-Profilen am
besten auf kinftige Herausforderungen, wirtschaftliche
oder andererweitige, vorbereitet sind.

Unser ESG-Analystenteam bewertet die Unternehmen
nach Anwendung der Ausschlussfilter, die auf
normativen Analysen und kontroversen Aktivitaten
beruhen, anhand ihrer Fahigkeit, Nachhaltigkeit in
ihre Geschdftsaktivitdten zu integrieren und die
Interessen der Stakeholder zu berucksichtigen.
Das Managementteam wdahlt dann anhand von
Nachhaltigkeitsindikatoren die am besten positionierten
Unternehmen aus.

Unsere ESG-Analyse kombiniert:

- Eine Analyse der Geschdftstatigkeiten auf der
Grundlage von funf groRen Trends (Klimawandel,
Ressourcenverbrauch, Digitalisierung, Gesundheit und
Wohlbefinden sowie demografischer Wcmdel), bei
der deren Relevanz fUr das betreffende Unternenmen
und seinen Sektor bewertet wird, um eine nach der
Exposition des Unternehmens gegentber diesen Trends
gewichtete Punktzahl zu vergeben.

- Stakeholder-Analyse: Die Beziehungen zu den
Stakeholdern stellen fur die Unternehmen sowohl
Chancen als auch Risiken dar. Wir bewerten, wie
diese Beziehungen in die langfristige Strategie
des Unternehmens integriert sind, indem wir
sechs Kategorien von Stakeholdern untersuchen:
Investoren, Mitarbeiter, Lieferanten, Umwelt, Kunden
und Gesellschaft. Je nach Relevanz der einzelnen
Kategorien fur das Unternehmen wird eine gewichtete
Punktzahl vergeben.

Ein ESG-Rating wird also durch die Kombination
der gewichteten Unternehmens- und Stakeholder-
Bewertungen vergeben.

Worin besteht der Mehrwert von Candriam
bei dieser Strategie?

Mit mehr als 25 Jahren Erfahrung im Bereich der
nachhaltigen Anlagen ist Candriam ein anerkannter
Akteur, der die Anleihenanalyse in den Mittelpunkt
seines Anlagemanagements stellt.

Indem wir nicht-finanzielle Kriterien in unsere
Bewertungen einbeziehen, kédnnen wir Risiken
identifizieren, die sonst der traditionellen Finanzanalyse
entgehen wurden. Dieser ganzheitliche Ansatz
ermaoglicht es uns, fundierte Anlageentscheidungen
zu treffen, die sowohl finanzielle als auch ESG-Faktoren
berucksichtigen, und starkt unser Risikomanagement

und unsere nachhaltigen Anlagepraktiken.

(2) Weitere Einzelheiten finden Sie in der vollsténdigen Ausschlusspolitik von Candriam auf unserer Website unter dem folgenden Link: Ausschlussrichtlinien von Candriam
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https://www.candriam.com/siteassets/medias/publications/brochure/corporate-brochures-and-reports/exclusion-policy/candriam-exclusion-policy.pdf

Die Hauptrisiken der Strategie sind:

« Kapitalverlustrisiko:

Es gibt keine Garantie fUr die Anleger in Bezug auf
das in die betreffende Strategie investierte Kapital,
und die Anleger erhalten moglicherweise nicht den
gesamten investierten Betrag zurdck.

* Risiko in Verbindung mit ESG-Anlagen:

Die in diesem Dokument dargestellten nicht-
finanziellen Ziele beruhen auf der Umsetzung der von
Candriam getroffenen Annahmen. Diese Annahmen
werden auf der Grundlage der ESG-Ratingmodelle von
Candriam getroffen, deren Umsetzung den Zugang zu
verschiedenen quantitativen und qualitativen Daten
erfordert, je nach Sektor und den genauen Aktivitaten
eines bestimmten Unternehmens. Die VerfUgbarkeit,
Qualitdt und Zuverldssigkeit dieser Daten kann
variieren, was sich auf die ESG-Ratings von Candriam
auswirken kann. Weitere Informationen Uber ESG-
Anlagerisiken finden Sie in den aufsichtsrechtlichen
Dokumenten.

« Zinsrisiko:

Eine Anderung der Zinssdtze, insbesondere aufgrund
von Inflation, kann ein Verlustrisiko mit sich bringen
und die Wertentwicklung der Strategie verringern
(insbesondere im Falle einer Zinserhdhung, wenn
die Strategie eine positive Zinssensitivitat aufweist,
und im Falle einer Zinssenkung, wenn die Strategie
eine negative Zinssensitivitdt aufweist). Langfristige
(und damit verbundene Derivate)
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reagieren empfindlicher auf Zinsschwankungen. Eine
Verénderung der Inflation, d.h. ein allgemeiner Anstieg
oder Ruckgang der Lebenshaltungskosten, ist einer
der Faktoren, die sich auf die Zinssétze und damit auf
den NAV auswirken kénnen.

* Kreditrisiko:

Risiko, dass ein Emittent oder eine Gegenpartei ausfdllt.
Dieses Risiko umfasst das Risiko von Verdnderungen
der Credit Spreads und das Ausfallrisiko. Einige
Strategien kénnen den Credit Markets und/oder
bestimmten Emittenten ausgesetzt sein, deren Kurse
sich je nach den Erwartungen des Marktes hinsichtlich
ihrer Fahigkeit, ihre Schulden zurtckzuzahlen, dndern
werden. Diese Strategien kébnnen auch dem Risiko
ausgesetzt sein, dass ein ausgewdhlter Emittent
ausfallt, d.h. nicht in der Lage ist, seine Schulden in
Form von Kupons und/oder Kapital zurtickzuzahlen. Je
nachdem, ob die Strategie positiv oder negativ auf
den Credit Markets und/oder bestimmte Emittenten
im Besonderen positioniert ist, kann eine Aufwdrts-
bzw. Abwdrtsbewegung der Credit Spreads oder ein
Ausfall die Performance negativ beeinflussen. Bei
der Bewertung des Risikos eines Finanzinstruments
wird sich die Verwaltungsgesellschaft niemals
ausschliellich auf externe Ratings verlassen.

Die aufgelisteten Risiken sind nicht vollstandig,
und weitere Einzelheiten zu den Risiken sind in den
rechtlichen Unterlagen zu finden.
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https://www.candriam.com/de/professional/sfdr/

