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Bitte lesen Sie die folgenden Hinweise sorgfiltig:

Fiir den Fall, dass wir Ergebnisse nennen, beachten Sie bitte, dass Kapitalverluste moglich sind. Fonds/Strategien streben langfristig positive Ertrage an, aber es wird nicht garantiert,
dass dieses Ziel Giber irgendeinen Zeitraum erreicht wird. Einige der in dieser Prasentation enthaltenen Informationen kdnnen Prognosen, hypothetische Daten, Unternehmens-
beispiele und Segmente enthalten, die ausschliesslich zur lllustration dienen. Gegebenenfalls addieren sich die Zahlen aufgrund von Rundungsungenauigkeiten nicht zur Gesamtsumme.

Die hierin enthaltenen Informationen sind kein Angebot, keine Aufforderung und keine Empfehlung zum Kauf oder zum Verkauf von Wertpapieren oder Anlageinstrumenten.

Aussagen einer bestimmten Person geben deren persénliche Einschdtzung am Tag der Veroffentlichung dieses Dokuments wieder. Sie entsprechen méglicherweise nicht der Meinung
anderer Mitarbeiter von Capital Group oder ihren Tochtergesellschaften.

Quelle aller Daten: Capital Group (falls nicht anders angegeben).
Organisationsstruktur von Capital Group: Capital Group managt Aktien in drei Investmenteinheiten, die ihre Anlageentscheidungen autonom treffen und unabhangig voneinander auf
Hauptversammlungen abstimmen. Die Experten fir Obligationen sind fiir das Obligationenresearch und das Obligationenmanagement im gesamten Unternehmen verantwortlich. Bei

aktiendhnlichen Obligationen werden sie aber ausschliesslich fir eine der drei Investmenteinheiten tatig.

Das Obligationenvermdgen von Capital Group wird von Capital Fixed Income Investors verwaltet (falls zutreffend). Alle Vermoégenswerte sind in US-Dollar ausgewiesen (falls nicht anders
angegeben).

Mehr Uber die Fonds oder Strategien von Capital Group sowie Informationen liber die erhéltlichen Anteilklassen finden Sie auf capitalgroup.com. E
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http://www.capitalgroup.com/

Ein neuer Blick auf Obligationen
Bessere Langfristergebnisse durch Anlagen in diversifizierte Credit-Sektoren

Staatsobligationen

Seit der internationalen Finanzkrise
wurden erheblich mehr
Staatsobligationen emittiert.

Die immer lockerere Haushaltspolitik,
steigende Verschuldung und politische
Unsicherheit diirften sich in den
Risikoprdamien von Staatsobligationen
niederschlagen.

© 2025 Capital Group. Alle Rechte vorbehalten.

Investmentgrade

Die Unternehmensbilanzen haben sich
verbessert. Liquiditdt und die grosse
Auswahl an Emittenten machen
Investmentgrade-
Unternehmensobligationen zu einem
idealen Kandidaten fiir eine
diversifizierende Kernposition in
Obligationenportfolios.

Vorsorge-Symposium

High Yield

Hoher verzinsliche Obligationen haben
sich Uber lange Zeitrdume besser
entwickelt als Staatsobligationen. Sie
kénnen das Kernportfolio diversifizieren
und Zinsvorteile bieten.
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Die Staatsverschuldung konnte weiter steigen, vor allem in den USA
Die Verschuldung steigt weltweit, aber in den USA schneller als in Europa

Staatsschulden/BIP in % des BIP (2000-2030)* . . . . . . o2
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1 Stand der Daten 31. Oktober 2024. Quelle: IWF, World Economic Outlook G R O U P ™

2 Stand der Daten 8. Mai 2025. Quelle: IWF * Differenz zwischen Primarhaushaltssaldo und Haushaltssaldo.
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Die US-Politik bleibt schwer prognostizierbar

Trumps Verhandlungsansatz konnte starke Handelspartner zu schnellen Entscheidungen zwingen
Bloomberg US Economic Policy Uncertainty Index (roll. 12-Wochen-Durchschnitt)
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Stand der Daten 4. Mai 2025. Quellen: Capital Group, Bloomberg G RO U P
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Kann (wirtschafts-)politische Unsicherheit die Richtung der Kapitalfliisse umkehren?
Euroraum (ER) und USA (US): Bilaterale Nettomittelzufliisse in Obligationen und Aktien (Bio. EUR)

= ER-Kdufe von US-Obligationen abziigl. US-Kdufe von ER-Obligationen
= ER-Kdufe von US-Aktien abzigl. US-Kaufe von ER-Aktien
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Die Zinsen diirften sehr volatil bleiben

Politische Unsicherheiten verlangen eine Risikopramie
MOVE Index und sein 10-Jahres-Durchschnitt?! In Zinssenkungszyklen sind ansteigende Langfrist-Renditen untypisch?
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200 1,5 %
180
1
160
140 0,5
120
0
100 Tage ab der ersten
Zinssenkung der Fed
80 -0,5
60
-1
40
20 -1,5
0 I T T T T
Apr. 21 Apr. 22 Apr. 23 Apr. 24 Apr. 25 2 E
-97 -84 -71 -58 -45 -32 -19 -6 7 20 33 46 59 72 85 98 111124137150 163

1 Stand der Daten 30. April 2025. Indizes: ICE BofA US Bond Market Option Volatility Estimate (MOVE) Index, ein Mass fur die Volatilitdt von US-Treasuries. Der Index gibt die erwartete Volatilitdt der Rendite eines Korbs aus 1-Monats-OTC-

Optionen auf US-Treasuries mit Laufzeiten von 2, 5, 10 und 30 Jahren wieder. Quelle: Bloomberg G RO U P ™
2 Stand der Daten 30. April 2025. Rendite 10-jdhriger US-Staatsanleihen vor und nach der ersten Zinssenkung. Quelle: Bloomberg
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Die Obligationenmarkte bleiben attraktiv

Seit Anfang 2023 sind die Renditen gefallen, die Inflation ist aber erheblich niedriger
H31. Dezember 2022 30. April 2025 ® 10-Jahres-Durchschnitt

Obligationenrenditen
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Die Ergebnisse der Vergangenheit sind keine Garantie fiir kiinftige Ergebnisse.

Stand der Daten 30. April 2025. Quelle: Bloomberg. Indizes: 10-jahrige US-Treasuries, Bloomberg Global Aggregate Corporate Index, Bloomberg US Corporate High Yield 2% Issuer Capped Index und JPMorgan EMBI Global Diversified Index. G RO U P ™
* US-CPI auf Grundlage der aktuellsten verfligbaren Daten (Marz 2025). CPI: Verbraucherpreisindex. US-HY: US-High-Yield. EM-Hw.: Emerging-Market-Hartwahrungsobligationen
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Was hohe Renditen leisten konnen
Bislang waren die Anfangsrenditen ein guter Indikator fiir die kiinftigen Ertrage von Unternehmensobligationen

== Renditen (um 5 Jahre verschoben) e 5-Jahres-Ertrag
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Die Ergebnisse der Vergangenheit sind keine Garantie fiir kiinftige Ergebnisse. G RO U P ™
Daten vom 31. Januar 1973 bis zum 30. April 2025, in US-Dollar. Index: Bloomberg US Corporate Total Return Index. Quelle: Bloomberg
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IG-Unternehmensobligationen: Enge Spreads dank hoher Nachfrage

Nach dem Ende eines Zinserhohungszyklus der Fed waren die Spreads meist weiter
Optionsbereinigter Spread (OAS)

— Investmentgrade-Unternehmensobligationen (links) =—— Federal Funds Rate (rechts)
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Die Ergebnisse der Vergangenheit sind keine Garantie fiir kiinftige Ergebnisse. CA P I TA L

Stand der Daten 31. Marz 2025. Investmentgrade-Obligationen gemessen am Bloomberg US Aggregate Corporate Index. Quelle: Bloomberg G R O U P ™
Fed: US Federal Reserve. Bp.: Basispunkte
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IG-Unternehmensobligationen: Die Fundamentaldaten bleiben stabil
Nettoschulden/EBITDA noch immer unter dem Median nach der globalen Finanzkrise

Nordamerika Europa
Nettoschulden/EBITDA == == Median vor der IFK = == Median nach der IFK Nettoschulden/EBITDA = = Median vor der IFK = = Median nach der IFK
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Die Ergebnisse der Vergangenheit sind keine Garantie fiir kiinftige Ergebnisse. CA P I TA L
Stand der Daten 31. Médrz 2025. Quelle: Bloomberg

Indizes: MSCI North America, MSCI Europe G RO U P ™
EBITDA: Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen und Abschreibungen auf immaterielle Vermodgenswerte. IFK: internationale Finanzkrise
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US-High-Yield-Obligationen: Ausfallquoten unter Langfristdurchschnitt
Und sie diirften niedrig bleiben
Jahrliche Ausfall- und Erlésquote von US-High-Yield

= Ausfallquote (links) 2R Erwartete Ausfallquote (links) =0 Durchschnittliche Ausfallquote mmmm \Wiedereinbringungsquote (rechts) ~ ======- Durchschnittliche Wiedereinbringungsquote
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Prognosen nur zur lllustration G RO U PTM
Stand der Daten 2. April 2025. Ausfallquoten von US-High-Yield-Unternehmensobligationen. Marktprognosen auf Grundlage von Schatzungen von JPMorgan. Quelle: JPMorgan
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Der US-High-Yield-Markt bleibt attraktiv

US High-Yield mit im Durchschnitt besserer Kreditqualitat und kurzfristig tiefem Refinanzierungsbedarf

Insgesamt steigt die Kreditqualitadt des High-Yield-Marktes weiter ... und die Laufzeitenstruktur des HY-Marktes ist kurzfristig recht giinstig
EBB-Rating ~ ®B-Rating ~ ®CCC-Rating und darunter Falligkeit (Mrd. USD)
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Die Ergebnisse der Vergangenheit sind keine Garantie fiir kiinftige Ergebnisse.
Linke Abbildung: Stand der Daten 28. Februar 2025. Quelle: Barclays. Gemessen am Bloomberg US High Yield Bond 2% Issuer Capped Index. G RO U P i

Rechte Abbildung: HY: High Yield. Stand der Daten 12. Februar 2025. Quelle: JP Morgan
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Emerging-Market-Obligationen: Weiterhin glinstiges Umfeld

Aber durch die US-Politik konnte die Volatilitat steigen
Kerninflation (%)
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Grundsétzlich gute Fundamentaldaten, Nachlassende Inflation, aber Lohnwachstum Zentralbanken kénnten eher auf Hohe Realzinsen und CA P I TA L
unterschiedliche Inflationsaussichten tiber den Inflationszielen das Wachstum achten Zinssenkungen erst seit

September 2024 G RO U PWI

Stand 31. Méarz 2025. Quelle: Bloomberg
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Emerging-Market-Obligationen: Wahrungen scheinen unterbewertet
Trotz der Erholung der Wahrungen in 2025
EM-Wahrungen (GBI-EM) und USD (1. Januar 2004 = 100)
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Die Ergebnisse der Vergangenheit sind keine Garantie fiir kiinftige Ergebnisse. Die Emerging-Market-Lander sind volatil und kénnen illiquide werden. G RO U P ™
Stand der Daten 31. Marz 2025. Quelle: Bloomberg. Emerging-Market-Obligationen gemessen am JPMorgan GBI-EM Global Diversified Index.
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Ideen fiir die Praxis: In Credit ist die Mischung entscheidend

Anlagen in Credit-Sektoren oft langfristig besser als staatsobligationenlastige Indizes

75% globale Staatsobligationen/ 25% globale IG-Unternehmensobligationen ggii. Global Agg 25% globale Staatsobligationen/ 75% globale 1G-Unternehmensobligationen ggii. Global Agg
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40%  5-Jahres-Ertrage von Blended Credit 60% 5-Jahres-Ertrage von Blended Credit
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Die Ergebnisse der Vergangenheit sind keine Garantie fiir kiinftige Ergebnisse. Die Emerging-Market-Lander sind volatil und kénnen illiquide werden.

Stand der Daten 30. April 2025. Quelle: Bloomberg. Indizes: Bloomberg Global Aggregate Index Hedged USD, Bloomberg Global Treasury Index, Bloomberg Global Aggregate Corporate Index, Bloomberg US Corporate High Yield 2% Issuer Capped G RO U P i
Index und JPMorgan Corporate EMBI Broad Diversified Index. Global Agg.: Global Aggregate, EMD: Emerging-Market-Obligationen, US HY: US-High-Yield. Blended Credit: Anlagen in verschiedene Credit-Sektoren.
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Aufsichtsrechtliche Informationen

Dieses Dokument dient nur zur internen Verwendung durch den Empfanger und ist vertraulich. Es darf nicht an Dritte weitergegeben werden. Bei dem Dokument handelt es sich um
allgemeine Informationen und weder um Anlage-, Steuer- oder sonstige Beratung noch um eine Aufforderung, irgendein Wertpapier zu kaufen oder zu verkaufen. Stand aller
Informationen ist das angegebene Datum. Quelle: Capital Group (falls nicht anders angegeben). Capital Group trifft angemessene Massnahmen, um Informationen von Dritten zu
erhalten, die sie fiir korrekt halt. Dies kann jedoch nicht garantiert werden.

Falls nicht anders angegeben, wird dieses Dokument von Capital International Management Company Sarl (CIMC) herausgegeben. CIMC ist von der Luxemburger Commission de
Surveillance du Secteur Financier (CSSF) zugelassen und wird von ihr beaufsichtigt.

In der Schweiz wird dieses Dokument von Capital International Sarl herausgegeben, einem von der Schweizer Finanzmarktaufsicht (FINMA) genehmigten und regulierten Unternehmen.
In Grossbritannien wird dieses Dokument von Capital International Limited herausgegeben, einem von der UK Financial Conduct Authority genehmigten und regulierten Unternehmen.

Alle Handelsmarken von Capital Group sind Eigentum von The Capital Group Companies, Inc. oder einer Tochtergesellschaft. Alle anderen genannten Unternehmensnamen sind Eigentum
der jeweiligen Unternehmen.
© 2025 Capital Group. Alle Rechte vorbehalten.
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