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(1) Als Beispiel sei die folgende Studie genannt: https://
papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2553889

APRIL 2023

Geoffroy Goenen, Head of Fundamental European Equity, und
Christian Solé, Head of Small and Mid Caps bei Candriam erkléren
uns, warum es sinnvollist, einen Teil seines Aktienportfoliosinkleine
und mittlere europdische Unternehmen zu investieren.

Warum soliten sich Anleger fiir Small und Mid Caps
interessieren?

Studien von Universitaten() haben gezeigt, dass hochwertige Smalll
und Mid Caps Anlegern, die bereit sind, kurzfristig bestimmte Risiken
in Kauf zu nehmen, langfristig eine bessere Performance bieten als
Large Caps.

Diese Unternenmen weisen oft ein starkes Wachstumspotential- und
die Fahigkeit, ihren Marktanteil zu erhéhen auf, da sie sich in einem
friheren Entwicklungsstadium befinden als gréfRere Unternehmen.
Daruber hinaus verfugen sie oft Uber Preismacht, wenn sie in einem
Nischensektor tatig sind.

All diese Faktoren werden unserer Meinung nach ein stetiges Wachstum
von europdischen Small und Mid Caps nachhaltig stttzen.

Was sind die Vorteile von europdischen Small und Mid
Caps?

Europa ist ein Kontinent, der in Sachen Nachhaltigkeit fUhrend ist.
Kleine europdische Unternehmen sind den grofden erfolgs- und
performancetréchtigen Haupttrends stérker ausgesetzt, wie zum Beispiel
Innovationen, technologische Disruption, grofde Nachhaltigkeitsthemen
wie der Kampf gegen die globale Erwdrmung, die Verbesserung von
Gesundheit und Wohlbefinden etc.

Insbesondere Europa spielt insgesamt eine fuhrende Rolle bei dem,
was manche die ,grine industrielle Revolution” nennen. Es sind gerade
die kleinen und mittleren europdischen Unternehmen, in denen am
hdufigsten Loésungen in diesem Bereich anzutreffen sind. Manche
dieser Unternehmen sind so stark auf ihrem Gebiet, dass sie trotz ihrer

anfanglichen Groéfe zu globalen Marktflhrern geworden sind.

Worin unterscheidet sich Ilhr Ansatz von anderen
Strategien im Bereich Small und Mid Caps?

Kleine Unternehmen brauchen angesichts ihres hohen
Wachstumspotenzials Zeit, um ihr Potenzial auszuschépfen. Wir verfolgen
daher einen langfristigen Ansatz. Wir investieren in die Unternehmen
im Durchschnitt fur einen Zeitraum von drei Jahren, doch manche Titel
kébnnen auch weit I&nger in unserem Portfolio verbleiben.

Vor allem die Profitabilitdtt ist eines unserer wichtigsten Kriterien,
wdhrend viele Strategien nur das Wachstum im Blick haben. Wir
setzen nur auf dynamische Unternehmen, die bereits profitabel sind
und nicht nur das Potenzial dazu haben. Denn auch wenn auf kurze
Sicht der Anstieg des Aktienkurses von unrentablen Unternehmen
manchmal spektakuldr erscheinen mag, ist ihr Problem doch, dass
ihre Uberlebenschancen gering sind. Mit einem umsichtigeren Ansatz
wie unserem, kénnen wir die Portfoliorisiken mindern.
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Worin besteht I|hre Small- und

Mid-Cap-Strategie?

Die Small Caps werden im Allgemeinen von einer
begrenzten Anzahl von Analysten abgedeckt,
manchmal sogar auch von gar keinem Analysten.
Dadurch kénnen sie falsch oder sogar unterbewertet
werden! Wir glauben, dass ESG®? eine bessere Analyse
dieser Unternehmen liefert.

Deshalb ist unsere Strategie eine der wenigen auf
dem Markt, die nachhaltige Ziele prdsentiert und
Wirkungsindikatoren wie die CO2-Fufabdruck in den
Investmentansatzintegriert.

Unser aktiver Aktiondrsansatz zieht den stdndigen
Dialog® und die langfristige Unterstutzung dem
Ausschluss von Unternehmen vor. Unser Ziel ist es in
der Regel, die im Portfolio enthaltenen Unternehmen
auf dem Weg zu einer besseren Unternehmensfuhrung
und einem umfassenderen Umweltschutz zu begleiten,
ohne dabei das Kostbarste eines jeden Unternehmens,
die Entwicklung seines Humankapitals, aufder Acht
zu lassen.

Unsere Erfahrung mit gréfReren Unternehmen
ermoglicht uns, die bei diesen verschiedenen Aspekten
bewdhrten Praktiken zu teilen.

Zur Umsetzung dieser Strategie arbeiten unser 18
Experten starkes ESG-Research-Team und unser aus
12 Experten bestehendes Portfoliomanagement-
Team Hand in Hand, um Unternehmen ausfindig zu
machen, die langfristig Zukunft haben. Die Mitglieder
unseres auf Small Caps spezialisierten Teams verfigen
im Durchschnitt Uber 15 Jahre Erfahrung auf den
Finanzmarkten.

Wie wdhlen Sie die Unternehmen aus, in
die Sie investieren?

Wir suchen nach Unternehmen, die eine
Marktkapitalisierung von etwa 250 Millionen bis 10

Milliarden Euro aufweisen.

In unserem Universum schlieRen wir Unternehmen
aus, die die 10 Prinzipien des Global Compact der
Vereinten Nationen nicht einhalten, sowie solche
Unternehmen, die umstrittenen Geschdaftstdtigkeiten
— wie die RUstungs-, Tabak- und Kraftwerkskohle-
industrie — sowie anderen Tatigkeiten nachgehen,

(2) Umwelt, Soziales & Unternehmensfihrung.

die wir fUr nicht nachhaltig halten. Wir fuhren eine
nichtfinanzielle Analyse durch, um die Risiken und
Chancen im Zusammenhang mit ESG-Kriterien®
besser zu verstehen.

Wir bewerten, in welchem Malfde die Tatigkeiten der
Unternehmen den grofden Nachhaltigkeitsthemen
und den Beziehungen zu ihren Stakeholder
ausgesetzt sind. Mit diesem Verfahren kénnen wir
das Anlageuniversum® letztlich um mindestens 20 %
reduzieren.

AnschlieRend analysieren wir jedes Unternehmen
in diesem Universum eingehend nach funf
grundlegenden
dabei finanzielle und nicht- finanzielle Analysen:
Managementqualitdt, Wachstumspotenzial,
Wettbewerbspositionierung, hohe Rentabilitdt und
geringe Verschuldung.

Kriterien und kombinieren

SchlieRlich fuhren wir eine Bewertung der Unternehmen
durch, deren Kapitalliquiditat zufriedenstellend ist
und fur die uns die funf grundlegenden Kriterien am
vielversprechendsten erscheinen.

Wie gelingt es Ihnen, die mit der Anlage
in Small Caps verbundenen Risiken zu
steuern?

Small Caps sind bekanntermalRen volatiler, da sie in
Zeiten grofder Turbulenzen stdrker in Mitleidenschaft
gezogen werden als Large Caps, vor allem aus
Liguiditéitsgrunden. Unsere Anlageentscheidung stutzt
sich daher nicht allein auf die Fundamentaldaten der
Unternehmen, sondern auch auf die Liquiditatsanalyse
der Titel. Wir mUssen sicher sein, dass wir bei einem
unter Druck stehenden Markt eine Position in weniger
als einer Woche eingehen oder liquidieren kénnen.

Unser konservativer Ansatz, der durch unseren Fokus
auf profitable Unternehmen untermauert wird, zielt
darauf ab, das Aufwdrtspotenzial zu nutzen und
gleichzeitig das Abwdrtsrisiko wahrend Marktkrisen
zu begrenzen. Die Unternehmen werden mit unserem
eigenen Modell unter bestimmten vorsichtigen
Annahmen bewertet, um Uberbewertete Aktien zu
vermeiden.

(3) wWeitere Einzelheiten zu unserer Dialog- und Abstimmungspolitik finden Sie in unseren Referenzdokumenten auf unserer Website.
(4) Die oben beschriebene ESG-Analyse fur Unternehmen wird auf mindestens 90 % der im Rahmen der Strategie ausgewdhliten Anlagen angewendet, jedoch nicht auf Einlagen,

liquide Mittel und Indexderivate.

(5) wir berticksichtigen nur die Branchen, die gemaR der ,Candriam Exclusion Policy” nicht ausgeschlossen sind. Diese Ausschlussrichtlinie kann hier abgerufen werden:

https://www.candriam.fr/fr/professional/market-insights/sri-publications/
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Neben dem Risikomanagement in jeder Phase
unseres Prozesses kontrolliert die von unserem Team
unabhdngige Abteilung Risikomanagement auch

DarUber hinaus sollte die Integration von ESG-Faktoren
in die Finanzanalyse von Unternehmen in Verbindung
mit der Aufnahme eines konstruktiven Dialogs mit

deren Managern zur Férderung von Best Practices
und der Austibung unserer Stimmrechte ein normaler
Prozess fur alle engagierten Investoren sein, fur die
ESG mehr als nur drei Buchstaben darstellt. Diese drei

téglich wichtige Risikokennzahlen wie Liquiditét und
Schwellenwerte fur die Portfoliogewichtung.

Warum sollte man heute in diese Strategie

investieren? MaRnahmen sind bei Candriam als Investor seit mehr

Kleine und mittlere Unternehmen in Europa sind gut 18 25 Jahren Alltag

aufgestellt, um von mehreren Faktoren zu profitieren,
darunter die Ruckkehr zu einer gewissen Normalitat
nach Covid-19, die Wahl von Joe Biden, die zu
mehr Ausgeglichenheit in den transatlantischen
Beziehungen beitragt, die Ruckkehr der Vereinigten
Staaten in das Pariser Klimaabkommen und das
Streben Europas, bis 2050 der erste klimaneutrale
Kontinent zu sein.

Daher bietet diese Strategie eine Investitionschance
in vielerlei Hinsicht. Unternehmen, die in der Lage sind,
neue Innovationen und Antworten auf nachhaltige
Herausforderungen zu liefern, werden unserer Meinung
nach Wachstum generieren und langfristig zu den
Gewinnern gehoren.

Die Hauptrisiken der Strategie sind:

« Risiko eines Kapitalverlusts . Konzentrationsrisiko

* ESG-Investitionsrisiko « Risiko in Verbindung mit Finanzderivaten

« Aktienrisiko « Ausfallrisiko

* Wéhrungsrisiko « Risiko der Anderung der Rahmenbedingungen

e Liquiditdtsrisiko

ESG-Investitionsrisiko: Die in diesem Dokument dargestellten extrafinanziellen Ziele beruhen auf Annahmen
von Candriom. Diese Annahmen basieren auf Candrioms eigenen ESG-Bewertungsmodellen, fUr deren
Umsetzung der Zugang zu verschiedenen quantitativen und qualitativen Daten erforderlich ist, abhdngig
von der genauen Branche und den Aktivitéten eines bestimmten Unternehmens. Die Verfugbarkeit, Qualitat
und Zuverl@ssigkeit dieser Daten kann variieren und sich daher auf die ESG-Ratings von Candriam auswirken.
Weitere Informationen zu ESG-Anlagerisiken entnehmen Sie bitte den Transparency Codes oder dem Prospekt,
wenn es sich um einen Fonds handelt.

Mehr Giber unsere Fonds und
deren Risikoprofile erfahren

Sie unter

www.candriam.de

Diese Marketing-Mitteilung dient ausschliel8lich Informationszwecken und stellt, vorbehaltlich ausdricklicher anders lautender Vereinbarungen, weder ein
Kauf- oder Verkaufsangebot fur Finanzinstrumente noch eine Anlageempfehlung oder Transaktionsbestdtigung dar. Candriam Idsst bei der Auswahl der in
diesem Dokument genannten Daten und ihrer Quellen gréfSte Sorgfalt walten. Dennoch kénnen Fehler oder Auslassungen nicht grundsdtzlich 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 Vervielfdltigung des Inhalts dieses Dokuments ist nur nach vorheriger schriftlicher Zustimmung
seitens Candriam zuldssig. Candriam empfiehlt Anlegern, vor der Anlage in einen unserer Fonds stets die auf unserer Webseite www.candriam.com hinterlegten
wesentlichen Anlegerinformationen” (KIlDs) sowie den Verkaufsprospekt und alle anderen relevanten Informationen zu bertcksichtigen, einschlieRlich der
Informationen zum Nettoinventarwert des Fonds. Diese Informationen sind entweder in englischer Sprache oder in der Sprache der Lander erhdltlich, in denen
der Fonds zum Vertrieb zugelassen ist.
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