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1) Hochzinsanleihen, auch als spekula-
tive Instrumente bekannt, bieten po-
tenziell eine hohere Rendite und ein
grofderes Risiko als Anleihen mit Invest-
ment-Grade-Rating.

2) Eine nachrangige Schuld ist eine Ver-
bindlichkeit gegenuber einem unbe-
sicherten Glaubiger, die im Falle der
Liquidation erst nach der Begleichung
der Forderungen der besicherten Glau-
biger beglichen werden kann.
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WIE KANN MAN UNSICHERE FINANZ-
MARKTE MITHILFE VON ANLEIHE-
STRATEGIEN MEISTERN?

INTERVIEW MIT LUTZ OVERLACK

Zinsvolatilitat, divergierende geldpolitische Wege der Zentralbanken und makro-
6konomischer Hintergrund gestalten das Anleihenuniversum neu. Wir sprachen mit
Lutz Overlack, Head of Sales DACH bei Groupe La Frangaise, der uns drei komple-
mentére Anleihe-L6ésungen erldutert, die entwickelt wurden, um unsicherer Finanz-
mérkte zu begegnen.

Das makrookonomische Umfeld im Jahr 2026 sieht wirklich komplex aus.
Warum argumentieren Sie, dass dieses Umfeld mehr als eine reine Anleihen-
strategie erfordert?

Das Anleiheuniversum hat sich grundlegend verandert, und ich glaube, viele Anleger
muUssen sich erst noch an die neue Realitat anpassen. Die Zinsvolatilitat bleibt hoch,
die absoluten Renditen bleiben weiterhin attraktiv und das makroékonomische Um-
feld wird zunehmend komplexer. Um in diesem Umfeld erfolgreich zu sein, ist ein
diversifizierter Ansatz erforderlich, nicht nur eine einzige Anleihenstrategie.

Was wir bei Groupe La Frangaise aufgebaut haben, ist ein umfassendes, segment-
Ubergreifendes Angebot, das Anlegern Zugang zu verschiedenen Kreditsegmenten,
Risikoniveaus und potenziellen Renditequellendurch vielfaltige Ansatze ermoglicht.
Die Fonds basieren auf der Anleihenplattform von Crédit Mutuel Asset Manage-
ment, einer der erfahrensten in Europa, und mit einer breiten Palette an Anlage-
klassen und Anlagestilen verfolgt jeder Fonds eine eigene Anlagephilosophie.

Anleger kdnnen sich daher an unterschiedliche Marktphasen anpassen und ihre
Strategie entsprechend ihren individuellen BedUrfnissen und ihrer Stabilitat gegen-
Uber Zinsschwankungen gestalten.

Beginnen wir mit dem La Frangaise Carbon Impact Floating Rates. Was ist die
Anlagethese, und wie dienen die Floating Rate Notes (FRNs) Anlegern im heu-
tigen Zinsumfeld?

Der La Frangaise Carbon Impact Floating Rates ist vorwiegend in Floating Rate
Notes investiert, die historisch eine geringe modifizierte Duration aufweisen, was
den Portfolios hilft, wiederkehrenden Phasen von Zinsvolatilitdt standzuhalten. Mit
einer niedrigen modifizierten Duration, die strikt zwischen O und 0,5 liegt, bietet
der Crossover- Ansatz des Fonds, der Investment Grade, High Yield' und nachran-
gige Schuldverschreibungen? innerhalb des OECD-Universums umfasst, die Flexi-
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bilitat, die Diversifizierung zu maximieren und sich an veranderte Marktbedingung
anzupassen. Der Fonds verzeichnete eine relativ lineare® Wertentwicklung mit ge-
ringer Volatilitdt, wie angestrebt. Diese Bestandigkeit spiegelt sich im 5 Sterne-Mor-
ningstar -Rating* wider (Anteilsklasse | - ISIN: FRO013439163), das er seit mehreren
Jahren beibehalt.

Das Portfolio, das weiterhin konsequent auf Emittentenqualitat setzt (durchschnitt-
liches Rating des Portfolios: BBB®), investiert derzeit zu rund zwei Dritteln® in den Fi-
nanzsektor. Dies ist eine bewusste Entscheidung und spiegelt eine tiefe Uberzeugung
wider: Europaische Banken profitieren von robusten Kapitalpuffern, einer verbesserten
Vermobgensqualitat, einem glaubigerfreundlichen regulatorischen Rahmen und einer
strukturell hdheren Rentabilitadt. Der FRN-Markt selbst ist stark auf Finanztitel aus-
gerichtet, daher entspricht diese Positionierung auch der naturlichen Marktstruktur.

Der La Frangaise Carbon Impact Floating Rate hat sich in steigenden wie fallenden
Zinsumfeldern als widerstandsfahig erwiesen® und eignet sich gut fur Anleger, die
ein Engagement am Kreditmarkt anstreben, ohne sich stark von Zinsschwankungen
beeinflussen zu lassen, und gleichzeitig potenziell hdhere Renditeerwartungen als
traditionelle FRN-Fonds haben méchten.

Kommen wir zu einer anderen Losung. Hochzinsanleihen sind fiir ihre Volatilitat
bekannt, doch CM-AM High Yield Short Duration positioniert sich als eine dis-
ziplinierte, qualitatsorientierte Strategie. Wie lassen sich diese beiden Reali-
taten miteinander vereinbaren?

Dieser Ruf ist nicht ganz unberechtigt, doch er verschleiert eine differenziertere
Realitat. Innerhalb des High Yield-'-Universums variiert die Qualitat der Emittenten
enorm. Anleger, die das richtige Segment der Kreditkurve anvisieren, kénnen
attraktive Ertrage erzielen und gleichzeitig das Risiko diszipliniert managen. Genau
darauf basiert die Strategie des CM-AM High Yield Short Duration. Sie konzentriert
sich auf Euro lautende High Yield-Anleihen', mit einer erwarteten héheren Bonitat
im kurzen bis mittleren Segment der Kreditkurve (Anleihen mit einer Laufzeit von
zwei bis vier Jahren), vorwiegend Anleihen mit den Ratings BB und B, die den sta-
bileren Teil des High-Yield' -Spektrums reprasentieren. Anleihen mit einem CCC-
Rating werden systematisch ausgeschlossen. Durch die Kombination von kurzer
Laufzeit mit héherer Qualitat innerhalb des High-Yield Fonds' erzielt der Fonds den
Grol3teil der Carry-Pramie und reduziert gleichzeitig das Risiko einer Spread-Aus-
weitung und extremer Kreditereignisse erheblich.

Daruber hinaus ist eine zehnjahrige Erfolgsbilanz ein echter Differenzierungsfaktor
im kurzfristigen High-Yield-Segment. Der Fonds hat in seiner Geschichte bereits
mehrfach Stresssituationen Uberstanden. Seine Ausrichtung auf Qualitatstitel und
sein Durationsmanagement haben fur Mehrwert gesorgt® - und zwar genau dann,
wenn es am meisten gebraucht wurde. Dies belegt, dass das risikoadjustierte Profil,
das die Strategie verspricht, nicht nur eine theoretische Konstruktion ist, sondern
in der Praxis erzielt wurde. Das Vier-Sterne-Rating* von Morningstar (Anteilsklasse
RC: FRO011829134) spiegelt diese Bestandigkeit wider.
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In einem Umfeld, in dem festverzinsliche Strategien mit kurzer Duration wieder an
Bedeutung gewinnen, bietet der CM-AM High Yield Short Duration einen struktu-
rierten Zugang zu europaischen High-Yield-Ertragen, ohne zu weit ins untere Ende
des Bonitatsspektrums einzusteigen oder Ubermalige Durationsrisiken einzuge-
hen.

lhre festverzinslichen Lésungen umfassen auch den La Francaise Credit Inno-
vation, einen High-Yield-Fonds, der sich an vier wichtigen langfristigen Trends
(technologische Innovation, Urbanisierung, Demografie und Klimawandel) und
einen ungewodhnlichen Aufbau fir einen Anleihenfonds aufweist. Wo liegt die
zentrale Investition?

Die Erkenntnis basiert auf einem strukturellen Unterschied in der Art und Weise,
wie Unternehmen von Aktien- und Kreditmarkten bewertet werden. Aktienmarkte
sind von Natur aus zukunftsorientiert: Sie preisen Wachstumskurven und kunftige
Aussichten ein. Die Kreditmérkte hingegen funktionieren mit einer gewissen Trag-
heit: Die Ratingagenturen konzentrieren sich auf historische Bilanzen, und die Bo-
nitdtsbewertungen hinken oft den Verbesserungen der Fundamentaldaten
hinterher, auch wenn Unternehmen wachsen und ihr Profil starken. Diese Tragheit
schafft eine echte Gelegenheit. Wir sind der Ansicht, dass qualitativ hochwertige
Unternehmen mit soliden Bonitats-Profilen, die auf langfristigen strukturellen
Wachstumstrends positioniert sind, das Potenzial haben, im Laufe der Zeit ein
schnelleres Umsatzwachstum, stérkere Fundamentaldaten und eine héhere Wahr-
scheinlichkeit von Rating-Heraufstufungen zu verzeichnen. Durch die Identifizierung
heutiger Emittenten mit einem High-Yield-Rating', die das Potenzial haben, morgen
Investment-Grade-Rating zu erreichen, kann das Portfolio nicht nur Kuponeinnah-
men, sondern auch die mit der Rating-Moderation verbundene Spread-Verringe-
rung realisieren. Aus diesem Grund konzentrieren wir unseren Investmentansatz
ausschlieflich auf die Wirtschaft von morgen und bleiben von traditionellen Sek-
toren fern, die fast 75 %° des globalen High-Yield1-Marktes ausmachen. Selbst mit
dieser Konstruktion erreicht das Portfolio ein hohes Mal3 an Granularitat: mehr als
100% Emittenten mit einem durchschnittlichen Rating von BBS. Derzeit sind Uber
50 % des Portfolios in US-amerikanische Emittenten investiert, da sich dort die
innovativsten Unternehmen aus den Bereichen Technologie, Gesundheitswesen und
demografiebezogene Sektoren konzentrieren.

Ausgehend von dem Bewusstsein fur die langfristigen strukturellen Herausforde-
rungen weltweit und deren Auswirkungen auf die Gesellschaft und den Planeten
setzt La Frangaise Credit Innovation einen nachhaltigen Investmentansatz um, der
auf den Zielen fur nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen ausgerichtet ist.
Der Fonds ist auf3erdem als Artikel-9% gemafd SFDR einzuornden.

Mit einer seit der Grindung verbesserten risikoadjustierten Rendite® kdnnte der
La Francgaise Credit Innovation als langfristige Lésung dienen, die Kreditengagement
bietet und gleichzeitig die Nachhaltigkeitsziele erfullt, die fir Endinvestoren zuneh-
mend unverzichtbar sind.
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Wie sollten Finanzinvestoren die Kombination dieser Strategien angehen, um
sich in unsicheren Finanzmarkten zurechtzufinden?

Es handelt sich nicht um konkurrierende Produkte: Es sind komplementare Lésun-
gen, die jeweils darauf ausgelegt sind, unterschiedlichen Anlegerzielen im gesamten
Risiko-Rendite-Spektrum und unter verschiedenen makroékonomischen Bedin-
gungen gerecht zu werden. La Francaise Carbon Impact Floating Rates bietet Zu-
gang zu Kreditmargen und schutzt gleichzeitig vor Zinsschwankungen. Der CM-AM
High Yield Short Duration erzielt potenziell attraktive Renditen durch die Fokussie-
rung auf das kurz- bis mittelfristige Segment der européischen High Yield-Rendi-
tekurve bei gleichzeitig umsichtigem Risikomanagement. La Francaise Credit
Innovation verfolgt einen strukturellen, selektiven Anlageansatz mit Potenzial fur
Ratingverbesserungen und einem Nachhaltigkeitsaspekt.

Zusammen spiegeln sie unsere Vorstellung von Kreditinvestitionen im Jahr 2026
wider: selektiv, diszipliniert, nachhaltigkeitsorientiert und nicht auf den letzten
Zyklus, sondern auf den aktuellen ausgerichtet. Anleger, die diese Strategien im De-
tail kennenlernen méchten, finden weitere Informationen auf unserer Webseite
unter Solutions obligataires CM-AM.

Hauptrisiken des Fonds: Kapitalverlustrisiko, Risiko aufgrund der diskretionaren
Portfolioverwaltung, Zinsrisiko, Kreditrisiko, Ausfallrisiko, Risiko in Verbindung
mit der Anlage in High Yield-Papieren und Kontrahentenrisiko. Vollstandige
Risikoinformationen sind im Fondsprospekt jedes Fonds erhaltlich.
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Crédit Mutuel Alliance Fédérale
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