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Kopien des Jahresberichts einschlieBlich des gepriften Abschlusses firr das Geschéftsjahr zum 30. Juni 2024 sind am eingetragenen Sitz der BlueBay Funds Management Company
S.A. (die ,Verwaltungsgesellschaft), in 4, Boulevard Royal, L-2449 Luxemburg, Grof3herzogtum Luxemburg, erhaltlich. Bekanntmachungen an die Aktionare werden in einer
Luxemburger Tageszeitung sowie, falls erforderlich, im Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations veroffentlicht. Die Satzung der Société d’Investissement a Capital Variable
(,SICAV*) wurde bei der Hauptregisterstelle des Bezirksgerichts Luxemburg (,Greffier en chef du Tribunal d’Arrondissement de et a Luxembourg®) hinterlegt, wo sie eingesehen werden
kann und auf Anfrage kostenlos Kopien ausgehéndigt werden. Der Nettoinventarwert je Aktie der Teilfonds der SICAV ist in der Financial Times veroffentlicht. Die Ausgabe- und
Riicknahmepreise sind am eingetragenen Sitz der SICAV oder bei RBC Global Asset Management (UK) Limited, 100, Bishopsgate, London, EC2N 4AA, Vereinigtes Konigreich,
erhaltlich.

Auf der Grundlage dieses Berichts darf keine Zeichnung entgegengenommen werden. Die Zeichnungen erfolgen nur auf der Grundlage des aktuellen Verkaufsprospektes und des
letzten verdffentlichten Jahresberichts einschlieBlich des gepriften Abschlusses oder, falls danach ein Halbjahresbericht veréffentlicht wurde, auf der Grundlage dieses
Halbjahresberichts.

Es ist zu beachten, dass die vergangene Performance keinen Anhaltspunkt fir die zukiinftige Performance bietet und dass sie eventuell nicht wieder erreicht wird. Der Wert von
Anlagen und der mit ihnen erzielte Ertrag kdnnen sich sowohl verringern als auch erhéhen und es ist daher méglich, dass Anleger nicht den gleichen Betrag zurtick erhalten, den sie
investiert haben. Deshalb kdnnen Anleger nicht sicher sein, mit inren Anlagen einen Gewinn zu erzielen, und es besteht die Méglichkeit, dass sie Geld verlieren.

Die Informationen beziglich der Performance schliessen die Gebiihren und Kosten fir die Ausgabe und Ricknahme von Aktien nicht ein.
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Geschaftsfuhrung und Verwaltung

Verwaltungsgesellschaft Zahlstelle in Italien
BlueBay Funds Management Company S.A. State Street Bank International GmbH — Succursale
4, Boulevard Royal Italia
L-2449 Luxemburg Via Ferrante Aporti, 10
GroRherzogtum Luxemburg |20|125 Mailand
talien

R.C.S. Nr. B 88 445
Abschlussprifer der SICAV

Anlageverwalter und -berater PricewaterhouseCoopers, Société coopérative

RBC Global Asset Management (UK) Limited 2, rue Gerhard Mercator B.P. 1443
(bis 3. Juli 2023) L-1014 Luxemburg
77 Grosvenor Street GrolRherzogtum Luxemburg

London, W1K 3JR

Vereinigtes Konigreich Abschlussprifer der Verwaltungsgesellschaft

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative
2, rue Gerhard Mercator B.P. 1443

L-1014 Luxemburg

GroRherzogtum Luxemburg

RBC Global Asset Management (UK) Limited
(seit 3. Juli 2023)

100, Bishopsgate

London, EC2N 4AA

Vereinigtes Kénigreich Rechtsberater
Arendt & Medernach S.A.
Weltweite Vertriebsgesellschaft 41A, avenue J.F. Kennedy
BlueBay Funds Management Company S.A. L-2082 Luxemburg
4, Boulevard Royal GroRRherzogtum Luxemburg
L-2449 Luxemburg . .
GroBRherzogtum Luxemburg Vertreter in der Schweiz
BNP PARIBAS, Paris, succursale de Zurich
Unteranlageverwalter und -berater* Selnaustra§s§ 16
RBC Global Asset Management (U.S.) Inc. CH-8002 Zdrich
50 South Sixth Street . .
Suite 2350, Minneapolis, MN 55402 Zahlstelle in der Schweiz
Vereinigte Staaten von Amerika BNP PARIBAS, Paris, succursale de Zurich
Selnaustrasse 16
Depotstelle, Administrationsstelle, CH-8002 Zrich

Hauptverwaltung, Zahl-, Register-,

Transfer- und Notierungsstelle

Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A.
80, route d’Esch

L-1470 Luxemburg

Grol3herzogtum Luxemburg

*RBC Global Asset Management (U.S.) Inc. fungiert als Unteranlageverwalter und -berater fir den BlueBay Funds — BlueBay
High Yield ESG Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment
Grade Euro Government Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Aggregate Bond Fund, BlueBay
Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund,
BlueBay Funds — BlueBay Global Investment Grade Corporate Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund,
BlueBay Funds — BlueBay Financial Capital Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Global Aggregate Bond
Fund, BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield ESG Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Asset-Backed
Credit Fund (vormals BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Structured Credit Fund), BlueBay Funds — BlueBay High
Grade Short Duration Asset-Backed Credit Fund (vormals BlueBay Funds — BlueBay High Grade Structured Credit Short
Duration Fund), BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade ESG Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Impact-Aligned Bond
Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Global Government Bond Fund und den BlueBay Funds — BlueBay
Investment Grade Financials Plus Bond Fund.
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Geschaftsfuhrung und Verwaltung (Fortsetzung)

Verwaltungsrat der SICAV

Henry Kelly
(bis 27. Oktober 2023)
GroRBherzogtum Luxemburg

Tracey McDermott
(seit 27. Oktober 2023)
GroRBherzogtum Luxemburg

Nicholas Williams
Vereinigtes Konigreich

Luigi Passamonti
Osterreich

William Jones
GroRBherzogtum Luxemburg

Constantine Knox
Vereinigtes Konigreich

Neil Sills
Vereinigtes Konigreich

Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft

Francis Kass

41A, avenue J.F. Kennedy
L-2082 Luxemburg
GroRRherzogtum Luxemburg

Terrence Alfred Farrelly
(bis 8. August 2023)

4, Boulevard Royal

L-2449 Luxemburg
Grol3herzogtum Luxemburg

Lucian Orlovius

(bis 11. Dezember 2023)

4, Boulevard Royal

L-2449 Luxemburg
GroRRherzogtum Luxemburg

Christopher Wiksyk
100, Bishopsgate
London, EC2N 4AA
Vereinigtes Konigreich

Heidi Gunkel

(seit 8. August 2023)
100, Bishopsgate
London, EC2N 4AA
Vereinigtes Kénigreich

Adil Chaudhry

(seit 8. August 2023)

16, rue Notre Dame

L-2240 Luxemburg
GrolRherzogtum Luxemburg

Hervé Leite-Faria

(seit 11. Dezember 2023)
4, Boulevard Royal

L-2449 Luxemburg
GroRherzogtum Luxemburg

Der Verkaufsprospekt, das Basisinformationsblatt, sowie die Satzung, der Jahres- und Halbjahresabschluss sind auf Anfrage am Sitz der Gesellschaft
und beim Vertreter und der Zahlstelle in der Schweiz kostenlos erhéltlich.

Eine Liste der Veranderungen des Wertpapierstandes steht dem Anleger beim Vertreter und der Zahlstelle in der Schweiz kostenlos zur Verfigung.
Samtliche Informationen, die im Sitzstaat dem Aktionar zur Verfligung stehen, werden auch beim Vertreter und der Zahlstelle in der Schweiz zur
Verfligung gehalten.
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Geschéftsfihrer der
Verwaltungsgesellschaft

Hervé Leite-Faria
4, Boulevard Royal
L-2449 Luxemburg
GroRherzogtum Luxemburg

Cédric Verhoeye

(bis 25. Mé&rz 2024)

4, Boulevard Royal

L-2449 Luxemburg
GroRherzogtum Luxemburg

Anne-Cécile Pirard

4, Boulevard Royal

L-2449 Luxemburg
GroRherzogtum Luxemburg

Lucian Orlovius

(bis 11. Dezember 2023)

4, Boulevard Royal

L-2449 Luxemburg
GroRherzogtum Luxemburg

Marta Nestorowicz

4, Boulevard Royal

L-2449 Luxemburg
GroRRherzogtum Luxemburg

Anne-Sophie Girault

(seit 11. Dezember 2023)
4, Boulevard Royal

L-2449 Luxemburg
GroRBherzogtum Luxemburg

Der Verkaufsprospekt, das Basisinformationsblatt, sowie die Satzung, der Jahres- und Halbjahresabschluss sind auf Anfrage am Sitz der Gesellschaft
und beim Vertreter und der Zahlstelle in der Schweiz kostenlos erhaltlich.

Eine Liste der Veranderungen des Wertpapierstandes steht dem Anleger beim Vertreter und der Zahlstelle in der Schweiz kostenlos zur Verfigung.
Samtliche Informationen, die im Sitzstaat dem Aktionar zur Verfligung stehen, werden auch beim Vertreter und der Zahlstelle in der Schweiz zur
Verfligung gehalten.
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Bericht des Verwaltungsrats
Uberblick tber die BlueBay Funds fiir das Geschaftsjahr zum 30. Juni 2024

Der Verwaltungsrat (der ,Verwaltungsrat®) freut sich, den gepruften Jahresbericht von BlueBay Funds (die
+SICAV*Y) fur das Geschéftsjahr zum 30. Juni 2024 vorzulegen. Der Verwaltungsrat ist der Ansicht, dass die
erteilten Informationen ausgewogen sind und die Angaben enthalten, die die Aktionare bendtigen, um die Lage
und die Wertentwicklung der SICAV einzuschatzen.

Struktur von BlueBay Funds

Die SICAV ist eine offene Gesellschaft fir gemeinsame Anlagen, die als Société d’Investissement a Capital
Variable (,SICAV*) entsprechend den Gesetzen des Gro3herzogtums Luxemburg gegriindet wurde. Die SICAV
wurde am 3. Juli 2002 auf unbestimmte Zeit in Luxemburg gegrindet und ist gemaf Teil | des Luxemburger
Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (in der
geanderten Fassung) (das ,Gesetz von 2010“) zugelassen. Die SICAV hat BlueBay Funds Management
Company S.A. (die ,Verwaltungsgesellschaft) gemaR Kapitel 15 des Gesetzes von 2010 zu ihrer
Verwaltungsgesellschaft ernannt. Die SICAV erflllt die Anforderungen an einen Organismus flr gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren geméan Artikel 1, Absatz 2 (a) und (b) der Richtlinie 2009/65/EG.

Wichtige Hohepunkte
Fir das Geschaftsjahr zum 30. Juni 2024 sind die folgenden wichtigen Hohepunkte zu nennen:

- Der neue Verkaufsprospekt fur BlueBay Funds wurde im Juni 2024 veréffentlicht.
- Einzelheiten zum jeweiligen Datum der Auflegung von Aktienklassen sind Anhang 1 des Berichts zu
entnehmen.

Vertrieb der Fonds

Alle Fonds und Aktienklassen sind fur den Vertrieb im GrofRherzogtum Luxemburg registriert, und einige Fonds
und Aktienklassen sind flr den Vertrieb in anderen Landern registriert. Informationen zu den Landern, in denen
Fonds und Aktienklassen zum Verkauf registriert sind, sind auf Anfrage am eingetragenen Sitz der SICAV
erhéltlich.

Funktion und Verantwortung des Verwaltungsrats

Die Verantwortung der Verwaltungsratsmitglieder der SICAV (der ,Verwaltungsrat®) unterliegt luxemburgischem
Recht. In Bezug auf den Jahresabschluss der SICAV sind die Pflichten des Verwaltungsrats im Gesetz vom
10. Dezember 2010 Uber, unter anderem, die Rechnungslegung und den Jahresabschluss von Organismen flr
gemeinsame Anlagen sowie im Gesetz vom 17. Dezember 2010 Uber Organismen fir gemeinsame Anlagen
geregelt. Die dem Verwaltungsrat vorbehaltenen Angelegenheiten umfassen die Festlegung des Anlageziels
und der Anlagepolitik sowie der Anlagebeschrankungen und Anlagebefugnisse jedes Fonds, Anderungen des
Prospekts, die Uberpriifung und Genehmigung der wichtigsten Anlage- und Finanzdaten, einschlieRlich des
Jahresabschlusses, sowie die Ernennung des Abschlussprufers, der Depotbank und der
Verwaltungsgesellschaft.

Vor jeder Sitzung des Verwaltungsrats erhalten die Verwaltungsratsmitglieder rechtzeitig detaillierte
Informationen, damit sie sich auf die in der Sitzung zu er6rternden Punkte vorbereiten kénnen. Fir jede
vierteljahrliche Sitzung erhélt der Verwaltungsrat Berichte, die von der Verwaltungsgesellschaft auf der
Grundlage von Informationen des Anlageberaters, der Vertriebsgesellschaft, der Depotbank, der
Verwaltungsstelle, der Transferstelle, des Risikomanagements und des Abschlusspriifers zusammengestellt
werden, sowie gegebenenfalls Vorschlage fir Anderungen der bestehenden Fonds oder zur Auflage neuer
Fonds. Hochrangige Vertreter der Verwaltungsgesellschaft und anderer Dienstleister nehmen auf Einladung an
den Verwaltungsratssitzungen teil, damit die Mitglieder des Verwaltungsrats Fragen zu den vorgelegten
Berichten stellen kdnnen. Der Verwaltungsrat kann bei Bedarf und auf Kosten der SICAV unabhéngigen
professionellen Rat einholen.
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Bericht des Verwaltungsrats (Fortsetzung)

Bewertung des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat fiihrt eine halbjahrliche Uberpriifung seiner Leistung durch.

Vergitung des Verwaltungsrats

Die Vergutung wird regelmafBig dberprift. Sie bedarf der Zustimmung der Aktiondre der SICAV. Die
Verwaltungsratsmitglieder der SICAV haben Anspruch auf eine Vergiitung von der SICAV sowie auf Erstattung
der angemessenen Auslagen, die bei der Erflllung ihrer Aufgaben anfallen. Weitere Informationen entnehmen
Sie bitte Erlauterung 7 des Berichts.

Zusammensetzung des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat verfugt Uber ein breites Spektrum an Anlagekenntnissen, Fahigkeiten im Finanzbereich
sowie rechtlichen und sonstigen Erfahrungen, die fir die Geschéftstatigkeit der SICAV von Bedeutung sind. Der
Verwaltungsrat beschrankt nicht die Gesamtdauer der Amtszeit der Verwaltungsratsmitglieder und
bertcksichtigt bei Empfehlungen an die Aktionare zur Wahl der Verwaltungsratsmitglieder die Natur und die
Anforderungen der Fondsbranche und der Geschéftstatigkeit der SICAV. Die Mitglieder des Verwaltungsrats
werden jahrlich in der Jahreshauptversammlung von den Aktionéren gewahlt.

Tabellarische Zusammenfassung der gegenwartigen Zusammensetzung des Verwaltungsrats

Verwaltungsratsmitglied Wohnsitz Geschéftsfuhrend Unabhéangig, nicht Lange der
geschaftsfihrend Amtszeit im
Verwaltungsrat
Nicholas Williams Vereinigtes
Kdnigreich X 22 Jahre
Henry Kelly* Luxemburg X 22 Jahre
Luigi Passamonti Osterreich X 9 Jahre
William Jones Luxembourg X 8 Jahre
Constantine Knox Vereinigtes X 4 Jahre
Koénigreich
Neil Sills Vereinigtes X 2 Jahre
Konigreich
Tracey McDermott** Luxemburg X 8 Monate

* Henry Kelly trat am 27. Oktober 2023 als Verwaltungsratsmitglied der SICAV zuriick.
** Tracey McDermott wurde am 27. Oktober 2023 in den Verwaltungsrat der SICAV berufen.
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Sitzungen des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat tritt mindestens vierteljghrlich zusammen, und es werden entsprechend den Erfordernissen
der Geschéftstatigkeit der SICAV mitunter zusatzliche Sitzungen einberufen. In den vierteljahrlichen Sitzungen
des Verwaltungsrats stehen neben anderen Angelegenheiten die Punkte auf der Tagesordnung, die in dem oben
genannten Abschnitt ,Funktion und Verantwortung des Verwaltungsrats® hervorgehoben sind, sowie die
Genehmigung des Jahresberichts und des Jahresabschlusses.

Die folgende Tabelle gibt die Teilnahme der Verwaltungsratsmitglieder an den Verwaltungsratssitzungen im
gesamten Geschéftsjahr zum 30. Juni 2024 an.

Verwaltungsratsmitglied Zahl der Sitzungen des Verwaltungsrats, an denen
das Verwaltungsratsmitglied teilgenommen hat
Nicholas Williams 6 von 6
Henry Kelly* 3von 6
Luigi Passamonti 6 von 6
William Jones 6 von 6
Constantine Knox 4 von 6
Neil Sills 5von 6
Tracey McDermott** 3von 6

* Henry Kelly trat am 27. Oktober 2023 als Verwaltungsratsmitglied der SICAV zuruick.
** Tracey McDermott wurde am 27. Oktober 2023 in den Verwaltungsrat der SICAV berufen.
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Interne Kontrolle

Alle administrativen Dienstleistungen werden von der Verwaltungsgesellschaft erbracht, und die Verwahrung der
Vermdégenswerte erfolgt durch Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A. Die Verwaltungsgesellschaft kann
vorbehaltlich der Genehmigung durch die SICAV einen Teil ihrer Tatigkeiten auf Dritte ibertragen. Die Haftung der
Verwaltungsgesellschaft gegentber der SICAV fir die Verwaltung des kollektiven Portfolios und fir die anderen
delegierten Dienstleistungen wird von einer solchen Ubertragung jedoch nicht beriihrt. Insbesondere hat die
Verwaltungsgesellschaft die Aufgaben der Anlageverwaltung, des Vertriebs, der Zentralverwaltung und der
Transferstelle delegiert. Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung der Gestaltung, Umsetzung
und Aufrechterhaltung der internen Kontrollen, darunter die Uberwachung der von der Verwaltungsgesellschaft
und der Depotbank erbrachten Dienstleistungen, einschlieRlich der von ihnen eingerichteten Betriebs- und
Compliance-Kontrollen, um die Verpflichtungen der SICAV gegentber den Aktiondren nach MaRgabe des
Verkaufsprospekts, der Satzung sowie aller einschlagigen Vorschriften zu erfillen. Die Verwaltungsgesellschaft
erstattet dem Verwaltungsrat vierteljghrlich férmlich Bericht Uber die verschiedenen Aktivitaten, fur die sie
verantwortlich ist, und informiert den Verwaltungsrat dartiber hinaus unverziglich Gber alle wesentlichen die
Verwaltung oder die Rechnungslegung betreffenden Angelegenheiten.

Corporate Governance und ALFI-Verhaltenskodex

Der Verwaltungsrat ist daflr verantwortlich, sicherzustellen, dass ein hohes Mafl3 an Corporate Governance
gewahrleistet ist, und ist der Auffassung, dass die SICAV die Best Practices der Luxemburger Fondsbranche erfiillt.
Insbesondere hat der Verwaltungsrat den ALFI-Verhaltenskodex (der ,Kodex*) ibernommen, der Grundsatze fir
eine gute Unternehmensfuhrung festlegt. Der Verwaltungsrat ist der Auffassung, dass die SICAV im Geschéftsjahr
zum 30. Juni 2024 in allen wesentlichen Aspekten die Grundsatze des Kodex eingehalten hat.

D&O-Haftpflichtversicherung

Die SICAV hat eine Haftpflichtversicherung fur Verwaltungsratsmitglieder und leitende Angestellte (Directors’
and Officers’ Indemnity Insurance, D&O-Haftpflichtversicherung)  abgeschlossen, die die
Verwaltungsratsmitglieder gegen bestimmte Haftungsverpflichtungen schitzt, die sich im Rahmen der
Wahrnehmung ihrer Aufgaben und Verantwortlichkeiten ergeben, aber keine Absicherung gegen betriigerische
oder unredliche Handlungen von ihrer Seite gewahrt.
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Jahreshauptversammlung

Die nachste ordentliche Jahreshauptversammlung der SICAV findet am 28. Oktober 2024 am Sitz der SICAV
statt, um Angelegenheiten zu erortern, die sich auf das Geschéftsjahr zum 30. Juni 2024 beziehen. Bei dieser
Versammlung werden die Aktionare unter anderem aufgefordert, tber die bei solchen Versammlungen tblichen
Angelegenheiten zu entscheiden, wie etwa:

1.
2. Die Genehmigung der Vergutung der Mitglieder des Verwaltungsrats;
3.

4. Die Wahl des Abschlussprifers.

Die Feststellung des Jahresabschlusses und die Genehmigung der Verteilung der Ergebnisse;

Die Wahl der Verwaltungsratsmitglieder, die sich alle zur Wabhl stellen wollen;

Der Verwaltungsrat der SICAV Luxemburg, 10. Oktober 2024
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Zusammenfassung der Anlageziele der Teilfonds

Das zugrunde liegende Anlageziel jedes Teilfonds besteht darin, mittelfristig einen hohen Gesamtertrag zu
erzielen, der sich aus Einkommen und Vermégenszuwachs zusammensetzt. Jeder Teilfonds strebt danach, in
Ubereinstimmung mit den spezifischen Anlagegrundsatzen, die vom Verwaltungsrat der SICAV fiir den
Teilfonds festgelegt wurden, dieses Ziel zu erreichen. Die Teilfonds investieren daher hauptsachlich in
festverzinsliche Wertpapiere, bei denen der Anlageverwalter und -berater davon ausgeht, dass sie potenziell
einen hoheren Gesamtertrag erbringen.

Der nachstehende Text fasst die Anlageziele der folgenden BlueBay-Fonds zusammen: BlueBay Funds —
BlueBay Emerging Market Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay High Yield ESG Bond Fund, BlueBay Funds —
BlueBay Investment Grade Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Local Currency Bond
Fund, BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Emerging
Market Corporate Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Global Convertible Bond Fund (in Liquidation seit
19. Januar 2024), BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Unconstrained Bond Fund, BlueBay Funds —
BlueBay Investment Grade Euro Government Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro
Aggregate Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay
Emerging Market Investment Grade Corporate Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade
Absolute Return Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market High Yield Corporate Bond Fund,
BlueBay Funds — BlueBay Global Investment Grade Corporate Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Total
Return Credit Fund, BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Local Currency Corporate Bond Fund
(in Liquidation seit 31. Marz 2023), BlueBay Funds — BlueBay Financial Capital Bond Fund, BlueBay Funds —
BlueBay Investment Grade Global Aggregate Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market
Aggregate Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Global Sovereign Opportunities Fund, BlueBay Funds —
BlueBay Global High Yield ESG Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Asset-Backed Credit
Fund (vormals BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Structured Credit Fund), BlueBay Funds — BlueBay
Emerging Market Aggregate Short Duration Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay High Grade Short Duration
Asset-Backed Credit Fund (vormals BlueBay Funds — BlueBay High Grade Structured Credit Short Duration
Fund), BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade ESG Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Impact-Aligned
Bond Fund, BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Global Government Bond Fund und BlueBay Funds —
BlueBay Investment Grade Financials Plus Bond Fund (jeweils ein ,Teilfonds®, gemeinsam die , Teilfonds®).
Eine detaillierte Beschreibung der Anlageziele, Anlagerichtlinien und Anlagebeschréankungen der Teilfonds sind
im Verkaufsprospekt der BlueBay Funds enthalten.

1. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Bond Fund

Das Anlageziel dieses Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren
von Emittenten aus Schwellenlandern einen Gesamtertrag zu erzielen, der Uber dem des JP Morgan Emerging
Market Bond Index Global Diversified (,EMBI Global Diversified“) liegt. Es bestehen keine Einschrénkungen,
inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kdnnen. Der
Anlageverwalter verfugt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes Ermessen hinsichtlich der
Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern oder
Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in
festverzinsliche Wertpapiere mit beliebigem Rating, die von Emittenten aus Schwellenlandern begeben werden.
Der Teilfonds investiert in auf USD und andere Wahrungen lautende Wertpapiere, einschlieRlich Wertpapieren,
die auf die lokalen Wéahrungen der Schwellenlander lauten, in denen der Teilfonds anlegt. Der Prozentsatz der
nicht auf US-Dollar lautenden Wertpapiere kann im Laufe der Zeit ansteigen, um Marktchancen und die
Zusammensetzung des Referenzindex widerzuspiegeln.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren von Emittenten aus Schwellenlandern
anlegen moéchten.



BlueBay Funds
Société d’'Investissement a Capital Variable

Zusammenfassung der Anlageziele der Teilfonds (Fortsetzung)
2. BlueBay Funds - BlueBay High Yield ESG Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren
und unter Berlicksichtigung von ESG-Aspekten einen Gesamtertrag zu erzielen, der Uber dem des ICE Bank of
America Merrill Lynch European Currency High Yield Constrained Index (vollstandig gegentber dem
EUR abgesichert) liegt. Es bestehen keine Einschrénkungen, inwieweit das Portfolio und die Performance des
Teilfonds von denen der Benchmark abweichen konnen. Der Anlageverwalter verfugt im Rahmen des
Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios des
Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der
Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermégens in
festverzinsliche Wertpapiere mit Ratings unterhalb von ,Investment Grade®. Der Teilfonds kann bis zu einem
Drittel seines Nettovermogens in festverzinsliche Wertpapiere mit ,Investment Grade“-Rating anlegen. In der
Regel werden mindestens 50% seines Nettovermdgens in festverzinsliche Wertpapiere investiert.
Diese festverzinslichen Wertpapiere miissen von Unternehmen begeben werden, die ihren Sitz in europaischen
Landern haben, deren langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade“ bewertet werden. Sie kénnen ferner
von Unternehmen auB3erhalb dieser Lander begeben werden, sofern der Emittent ein Mutterunternehmen in
einem europaischen Land hat, dessen langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade” bewertet werden. Des
Weiteren erfolgt die Anlage in notleidenden Schuldpapieren. Mindestens zwei Drittel des Nettovermdgens des
Teilfonds lauten auf Wahrungen der Lander der Europaischen Union und des Vereinigten Konigreichs. Der
Teilfonds kann bis zu einem Drittel seines Nettovermdgens in Wertpapiere investieren, die auf Wahrungen
anderer Lander lauten, deren langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade® bewertet werden.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren vornehmlich von Emittenten aus dem
High-Yield-Sektor anlegen mdchten.

3. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus mit ,Investment Grade®
bewerteten festverzinslichen Wertpapieren und unter Beriicksichtigung von ESG-Aspekten einen Gesamtertrag
zu erzielen, der tber dem des iBoxx Euro Corporates Index liegt. Es bestehen keine Einschrankungen, inwieweit
das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kdnnen. Der
Anlageverwalter verfligt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes Ermessen hinsichtlich
der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern
oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in
festverzinsliche Wertpapiere mit ,Investment Grade“-Rating, die von Unternehmen begeben werden, die ihren
Sitz in europdischen Landern haben, deren langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade* bewertet werden.
Der Teilfonds kann bis zu einem Drittel seines Nettovermdgens in mit ,Investment Grade“ bewertete
festverzinsliche Wertpapiere investieren, die von Unternehmen begeben werden, die in Landern auf3erhalb
Europas ansassig sind, deren langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade“ bewertet werden.
Der Teilfonds kann bis zu 15% seines Nettovermdgens in festverzinslichen Wertpapieren anlegen, die mit
Ratings unterhalb von ,Investment Grade“ bewertet werden, sofern diese Wertpapiere kein Rating unterhalb
von B-/B3 aufweisen. Mindestens zwei Drittel des Nettovermdgens des Teilfonds lauten auf Wahrungen der
Lander der Européischen Union und des Vereinigten Kdnigreichs. Der Teilfonds kann bis zu einem Drittel seines
Nettovermdgens in Wertpapiere investieren, die auf Wahrungen anderer Lander lauten, deren langfristige
Staatsanleihen mit ,Investment Grade* bewertet werden.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren mit ,Investment Grade“-Rating anlegen
mochten.
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Zusammenfassung der Anlageziele der Teilfonds (Fortsetzung)
4. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Local Currency Bond Fund

Das Anlageziel dieses Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen, hauptsachlich
auf Lokalwahrungen lautenden Staatsanleihen von Emittenten aus Schwellenlandern einen Gesamtertrag zu
erzielen, der Uber dem des JP Morgan Government Bond Index — Emerging Markets Global Diversified (,GBI-EM
Global Diversified“) (ohne Absicherung gegentiber dem USD) liegt. Es bestehen keine Einschrankungen, inwieweit
das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kdnnen. Der
Anlageverwalter verfugt im Rahmen des Anlageprozesses uber ein uneingeschranktes Ermessen hinsichtlich der
Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern oder
Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in
festverzinsliche Staatsanleihen mit beliebigem Rating, die von Regierungen von Schwellenlandern begeben
werden und auf lokale Wahrung lauten, sowie in notleidende Schuldpapiere, die von Regierungen von
Schwellenlandern begeben werden und auf lokale Wahrung lauten. Diese Anlagen kdnnen Anleihen staatlicher
Emittenten umfassen, die in lokalen Wahrungen gehandelt werden, sowie Anleihen und Schuldverschreibungen
von Banken und Unternehmen, die an den lokalen Markten gehandelt werden. Voraussichtlich werden die
meisten Anlagen in Staatsanleihen getétigt werden. Der Teilfonds kann bis zu einem Drittel seines
Nettovermdgens in festverzinsliche, nicht auf lokale Wahrungen lautende Wertpapiere von Emittenten aus
Schwellenlandern sowie in festverzinsliche Wertpapiere staatlicher Emittenten aus
Nicht-Schwellenlandern investieren.

Ab dem 26. Februar 2024 gilt die folgende Anlagepolitik des Teilfonds: Der Teilfonds investiert mindestens zwei
Drittel seines Nettovermogens in festverzinsliche Wertpapiere beliebiger Bonitat (einschlie3lich Wertpapieren
mit einem Rating unterhalb von ,Investment Grade®), die von Unternehmen mit Sitz in einem Schwellenland
begeben werden, in Schuldtitel ohne Rating und in notleidende Schuldtitel in Lokalwahrungen. Fiir die Zwecke
dieses Teilfonds umfasst die Definition des Begriffs ,Schwellenland® solche Lander, die vom Anlageverwalter
als Schwellenlander und Frontier-Market-Lander identifiziert wurden und sich zumeist in Afrika, Asien, dem
Nahen Osten, Osteuropa sowie Mittel- und Sidamerika befinden. Anlagen kdnnen Anleihen staatlicher
Emittenten umfassen, die in Lokalwéhrungen gehandelt werden, sowie Anleihen und Schuldverschreibungen
von Banken und Unternehmen, die an den lokalen Markten gehandelt werden. Der Teilfonds kann auch in
inflationsgebundene Wertpapiere investieren. Der Teilfonds kann diese Anlagen direkt halten oder ein
entsprechendes Engagement Uber derivative Finanzinstrumente eingehen. Der Teilfonds kann bis zu 10%
seines Nettovermdgens in notleidende Schuldtitel investieren. Der Teilfonds kann bis zu einem Drittel seines
Nettovermdgens in festverzinsliche, nicht auf lokale Wahrungen lautende Wertpapiere von Emittenten aus
Schwellenlandern sowie in festverzinsliche Wertpapiere staatlicher Emittenten aus
Nicht-Schwellenlandern investieren. Die Vermdgensaufteilung des Teilfonds auf verschiedene Emittenten oder
Wertpapierarten und seine Wahrungs- und Zinspositionen beruhen auf den Ansichten des Anlageverwalters und
kdénnen erheblich von denen der Benchmark abweichen.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen, auf lokale Wahrungen lautenden Staatsanleihen von
Emittenten aus Schwellenldndern anlegen méchten.

5. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, eine Gesamtrendite zu erzielen, die Uber der des
zusammengesetzten Index aus 50% JP Morgan Emerging Market Bond Index Global Diversified (,EMBI Global
Diversified“) und 50% JP Morgan Government Bond Index — Emerging Markets Global Diversified (,GBI-EM
Global Diversified“) (ohne Absicherung gegenuber dem USD) liegt. Es bestehen keine Einschrankungen,
inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kénnen. Der
Anlageverwalter verfigt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes Ermessen hinsichtlich
der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern
oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.
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5. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund (Fortsetzung)

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds in festverzinsliche Wertpapiere, die von Emittenten aus
Schwellenlandern begeben werden und auf beliebige Wahrungen lauten. Der Teilfonds investiert mindestens
zwei Drittel seines Nettovermdgens in festverzinsliche Wertpapiere mit beliebigem Rating, die von Emittenten
aus Schwellenlandern begeben wurden und auf beliebige Wéhrungen lauten kénnen, sowie in notleidende
Schuldpapiere von Emittenten aus Schwellenléandern. Der Teilfonds investiert aktiv in Vermégenswerte, die auf
harte Wahrungen und lokale Wé&hrungen lauten. Der Teilfonds wird den Anteil des Vermoégens, der in auf harte
und lokale Wahrungen lautenden Anlageinstrumenten investiert ist, gemafRl den Anlagelberzeugungen des
Anlageverwalters bezlglich der entsprechenden Instrumente variieren, insbesondere was das Bonitétsrating,
die Wahrung (ausschlie3lich im Falle von Vermdgenswerten, die auf lokale Wéahrung lauten) und den Zinssatz
solcher Anlageinstrumente betrifft.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen, auf beliebige Wahrungen lautenden Wertpapieren von
Emittenten aus Schwellenlandern anlegen mdchten.

6. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Corporate Bond Fund

Das Anlageziel dieses Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen
Wertpapieren von Unternehmen aus Schwellenlédndern einen Gesamtertrag zu erzielen, der Gber dem des
JP Morgan Corporate Emerging Market Bond Index (,CEMBI®) Diversified liegt. Es bestehen keine
Einschrankungen, inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark
abweichen kénnen. Der Anlageverwalter verfigt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschréanktes
Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in
Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermégens in
festverzinsliche Wertpapiere mit beliebigem Rating, die von Unternehmen mit Sitz in Schwellenléandern begeben
werden, sowie in Schuldpapiere ohne Rating und notleidende Schuldpapiere. Der Teilfonds investiert in auf USD
und andere Wahrungen lautende Wertpapiere, einschlieRlich Wertpapieren, die auf die lokalen Wahrungen der
Schwellenlander lauten, in denen der Teilfonds anlegt. Der Prozentsatz der nicht auf
US-Dollar lautenden Wertpapiere kann im Laufe der Zeit ansteigen, um Marktchancen und die
Zusammensetzung des Referenzindex widerzuspiegeln.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren von Emittenten aus Schwellenlandern
anlegen mochten.

7. BlueBay Funds — BlueBay Global Convertible Bond Fund (seit dem 19. Januar 2024 in Liquidation)

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus Wandelanleihen und unter
Berucksichtigung von ESG-Aspekten einen Gesamtertrag zu erzielen, der Uber dem des Refinitiv Global
Convertible Focus Index USD liegt. Es bestehen keine Einschrankungen, inwieweit das Portfolio und die
Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kdénnen. Der Anlageverwalter verfugt im
Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschréanktes Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des
Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die
nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in
Wandelanleihen, Optionsschuldverschreibungen oder sonstige wandelbare Finanzinstrumente nationaler oder
internationaler Emittenten. Der Teilfonds kann bis zu einem Drittel seines Nettovermégens in fest- und variabel
verzinsliche Wertpapiere (ausgenommen Umtauschrechte) sowie in Beteiligungspapiere, Aktienoptionen und
Genussscheine investieren. Der Teilfonds investiert mindestens 50% seines Nettovermdgens in Wertpapiere,
die von Unternehmen aus der Europaischen Union und dem Vereinigten Kdnigreich, Japan oder den USA
begeben werden.

Der Teilfonds ist flr Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus Wandelanleihen anlegen méchten.
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8. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Unconstrained Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren,
die Uberwiegend von Emittenten aus Schwellenlandern begeben wurden und auf beliebige Wahrungen lauten,
sowie durch Anlagen, die direkt oder indirekt mit Wahrungen und/oder Zinssatzen von Schwellenlandern
verbunden sind, eine Gesamtrendite zu erzielen.

Um dieses Ziel zu erreichen, kann der Teilfonds in festverzinsliche Wertpapiere mit beliebigem Rating
investieren. Der Teilfonds investiert in der Regel mindestens 50% seines Nettovermdgens in festverzinsliche
Wertpapiere, die von Emittenten aus Schwellenlandern und sonstigen Emittenten mit einem bedeutenden
Engagement in Schwellenlandern begeben wurden und die auf beliebige Wahrungen lauten kénnen, sowie in
notleidende Schuldpapiere von Emittenten aus Schwellenlandern. Mindestens 50% des Nettovermdgens des
Teilfonds entfallen auf Engagements in Anleihen und/oder Schuldtiteln staatlicher Emittenten aus
Schwellenlandern sowie in Wéahrungen und Zinssatzen. Der Teilfonds kann diese Anlagen direkt halten oder ein
entsprechendes Engagement (ber Finanzinstrumente aufbauen. Der Teilfonds investiert aktiv in
Vermogenswerte, die auf harte Wéahrungen und lokale Wahrungen lauten. Der Teilfonds wird den Anteil des
Vermdgens, der in auf harte und lokale Wahrungen lautenden Anlageinstrumenten investiert ist, gemaf den
Anlageliberzeugungen des Anlageverwalters bezlglich der entsprechenden Instrumente variieren,
insbesondere was die Bonitat, die Wéhrung (ausschlielich im Falle von Vermdgenswerten, die auf lokale
Wahrung lauten) und den Zinssatz solcher Anlageinstrumente betrifft.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittleren bis langfristigen Anlagehorizont (3 bis 5 Jahre) geeignet, die in
einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Anleihen und anderen Schuldtiteln anlegen méchten, die
von Emittenten mit Sitz in Schwellenméarkten begeben werden oder sich auf diese beziehen und auf beliebige
Wahrungen lauten, sowie in Anlagen, die direkt oder indirekt mit lokalen Wahrungen und Zinssétzen von
Schwellenlandern verbunden sind.

9. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Government Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus mit ,Investment Grade*
bewerteten festverzinslichen Wertpapieren einen Gesamtertrag zu erzielen, der tber dem des Bloomberg Euro
Aggregate Treasury Index liegt. Es bestehen keine Einschréankungen, inwieweit das Portfolio und die
Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kdnnen. Der Anlageverwalter verfigt im
Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschrénktes Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des
Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die
nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in
festverzinsliche Wertpapiere mit ,Investment Grade“-Rating. Diese festverzinslichen Wertpapiere miissen von
Unternehmen begeben werden, die ihren Sitz in L&andern der Europdischen Union oder dem Vereinigten
Kdnigreich haben, deren langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade® bewertet werden. Der Teilfonds
kann bis zu einem Drittel seines Nettovermdgens in mit ,Investment Grade bewertete festverzinsliche
Wertpapiere investieren, die von Unternehmen begeben werden, die in Landern aufRerhalb der Européischen
Union und des Vereinigten Konigreichs ansassig sind, deren langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade®
bewertet werden. Der Teilfonds kann bis zu 15% seines Nettovermdgens in festverzinslichen Wertpapieren
anlegen, die mit Ratings unterhalb von ,Investment Grade® bewertet werden, sofern diese Wertpapiere kein
Rating unterhalb von B-/B3 aufweisen. Mindestens zwei Drittel des Nettovermégens des Teilfonds lauten auf
Wahrungen europaischer Lander.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren mit ,Investment Grade“-Rating anlegen
maochten.

10. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Aggregate Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus mit ,Investment Grade® bewerteten
festverzinslichen Wertpapieren und unter Beriicksichtigung von ESG-Aspekten eine Gesamtrendite zu erzielen,
die Uber der des Bloomberg Euro Aggregate Index liegt. Es bestehen keine Einschrankungen, inwieweit das
Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kdnnen. Der Anlageverwalter
verfigt im Rahmen des Anlageprozesses Uuber ein uneingeschréanktes Ermessen hinsichtlich der
Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern oder
Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.
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10. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Aggregate Bond Fund (Fortsetzung)

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines gesamten Nettovermdgens
in festverzinsliche Wertpapiere mit ,Investment Grade“-Rating. Diese festverzinslichen Wertpapiere miissen von
Unternehmen begeben werden, die ihren Sitz in Landern der Europédischen Union oder dem Vereinigten
Koénigreich haben, deren langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade*“ bewertet werden. Der Teilfonds
kann bis zu einem Drittel seines Nettovermdgens in mit ,Investment Grade® bewertete festverzinsliche
Wertpapiere investieren, die von Unternehmen begeben werden, die in LAndern aul3erhalb der Européischen
Union und des Vereinigten Konigreichs ansassig sind, deren langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade*
bewertet werden. Der Teilfonds kann bis zu 15% seines Nettovermégens in festverzinslichen Wertpapieren
anlegen, die mit Ratings unterhalb von ,Investment Grade® bewertet werden, sofern diese Wertpapiere kein
Rating unterhalb von B-/B3 aufweisen. Mindestens zwei Drittel des Nettovermégens des Teilfonds lauten auf
Wahrungen européaischer Lander.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren mit ,Investment Grade“-Rating anlegen
mochten.

11. BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem weltweiten Portfolio aus festverzinslichen
Wertpapieren einen Gesamtertrag zu erzielen, der tiber dem des ICE Bank of America Merrill Lynch Global High
Yield Constrained Index (vollstandig gegeniber dem USD abgesichert) liegt. Es bestehen keine
Einschrankungen, inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark
abweichen kénnen. Der Anlageverwalter verfigt im Rahmen des Anlageprozesses uber ein uneingeschranktes
Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in
Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in fest- und
variabel verzinsliche, vorrangige und nachrangige Schuldverschreibungen von Unternehmen mit Ratings unterhalb
von ,Investment Grade®. Mindestens 50% des Nettovermdgens des Teilfonds werden in Wertpapieren angelegt,
die von Unternehmen mit Sitz in den USA begeben werden. Darliber hinaus kann der Teilfonds (i) bis zu 20%
seines Nettovermdgens in Wertpapieren anlegen, die von Unternehmen mit Sitz in Lateinamerika (Mexiko,
Mittelamerika, Stidamerika und Karibikinseln, einschlielich Puerto Rico) begeben werden, und (ii) bis zu 20%
seines Nettovermdgens in Wertpapieren, die von Unternehmen mit Sitz in Asien (dem asiatischen Kontinent und
den umgebenden Pazifikinseln einschlie3lich Australien und Neuseeland) begeben werden.

Der Teilfonds ist flr Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren vornehmlich von Emittenten aus dem
High-Yield-Sektor anlegen méchten.

12. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Investment Grade Corporate Bond Fund

Das Anlageziel dieses Teilfonds besteht darin, einen Gesamtertrag zu erzielen, der tiber dem des JP Morgan
Corporate Emerging Market Diversified High Grade Index liegt. Es bestehen keine Einschréankungen, inwieweit
das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen konnen. Der
Anlageverwalter verfigt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes Ermessen hinsichtlich
der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern
oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in
festverzinsliche Wertpapiere mit ,Investment Grade®-Rating, die von Unternehmen mit Sitz in einem
Schwellenland begeben werden. Der Teilfonds kann bis zu 15% seines Nettovermdgens in festverzinslichen
Wertpapieren anlegen, die mit Ratings unterhalb von ,Investment Grade“ bewertet werden, sofern diese
Wertpapiere kein Rating unterhalb von B-/B3 aufweisen.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren mit ,Investment Grade“-Rating anlegen
mochten und Preisschwankungen hinnehmen kénnen.



BlueBay Funds
Société d’'Investissement a Capital Variable

Zusammenfassung der Anlageziele der Teilfonds (Fortsetzung)

13. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus mit ,Investment Grade®
bewerteten festverzinslichen Wertpapieren und unter Berlicksichtigung von ESG-Aspekten eine Gesamtrendite
zu erzielen, die Uber jener des ICE Bank of America Merrill Lynch Euro Currency 3-Month Deposit Offered Rate
Constant Maturity Index liegt. Es bestehen keine Einschrankungen, inwieweit das Portfolio und die Performance
des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kénnen. Der Anlageverwalter verfiigt im Rahmen des
Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios des
Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der
Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens 50% seines Nettovermdgens in festverzinsliche
Wertpapiere mit ,Investment Grade“-Rating.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren mit ,Investment Grade“-Rating anlegen
mdchten.

14. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market High Yield Corporate Bond Fund

Das Anlageziel dieses Teilfonds besteht darin, einen Gesamtertrag zu erzielen, der iber dem des JP Morgan
Corporate Emerging Market Diversified High Yield Index liegt. Es bestehen keine Einschrankungen, inwieweit
das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kdnnen. Der
Anlageverwalter verfligt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschréanktes Ermessen hinsichtlich
der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern
oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in
festverzinsliche Wertpapiere, die Ratings unterhalb von ,Investment Grade“ aufweisen und von Unternehmen
mit Sitz in einem Schwellenland begeben werden. Der Teilfonds kann auf3erdem in notleidenden Schuldpapieren
anlegen.

Der Teilfonds ist flr Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren von Emittenten aus Schwellenlandern
anlegen mochten.

15. BlueBay Funds - BlueBay Global Investment Grade Corporate Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus mit ,Investment Grade® bewerteten
festverzinslichen Wertpapieren und unter Berlicksichtigung von ESG-Aspekten einen Gesamtertrag zu erzielen,
der Uber dem des Bloomberg Global Aggregate Corporates Bond Index USD Hedged liegt. Es bestehen keine
Einschrankungen, inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark
abweichen kdnnen. Der Anlageverwalter verfiigt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes
Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in
Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens 65% seines Nettovermdgens in festverzinsliche
Wertpapiere mit ,Investment Grade“-Rating.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren mit ,Investment Grade“-Rating anlegen
mochten.

16. BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, bei der Anlage in festverzinslichen Anlagekategorien mit héherer

Verzinsung durch eine aktive Titelauswahl und Vermogensallokation sowie Techniken der Kapitalerhaltung eine
Gesamtrendite zu erzielen und gleichzeitig ESG-Uberlegungen zu beriicksichtigen.
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16. BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund (Fortsetzung)

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds sein Nettovermdgen uberwiegend in fest- und variabel
verzinsliche, vorrangige und nachrangige Wertpapiere von Unternehmen und staatlichen Emittenten
(einschlie3lich Emittenten aus Schwellenlandern). Der Teilfonds kann in festverzinslichen Wertpapieren mit
beliebigem Rating, in Wertpapieren ohne Rating und in notleidenden Schuldpapieren anlegen. Der Teilfonds
kann bis zu 25% seines Nettovermégens in Wandelanleihen, Optionsschuldverschreibungen oder sonstige
wandelbare Finanzinstrumente anlegen, die von Unternehmen weltweit begeben worden. Der Teilfonds kann
bis zu 20% seines Nettovermdgens in strukturierten Kreditinstrumenten anlegen. Der Teilfonds investiert in auf
USD und andere Wahrungen lautende Wertpapiere, einschliellich Wertpapieren, die auf die Lokalwahrungen
der Schwellenlander lauten, in denen der Teilfonds anlegt. Falls der Anlageverwalter dies flr angemessen halt,
kann der Teilfonds gelegentlich bis zu 50% seines Nettovermégens in Barmitteln halten.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
durch ein Engagement in einem weiten Spektrum aus festverzinslichen Wertpapieren eine Gesamtrendite
erzielen mochten.

17. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Local Currency Corporate Bond Fund (seit dem
31. Mérz 2023 in Liquidation)

Das Anlageziel dieses Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen,
hauptsachlich auf Lokalwahrungen lautenden und von Unternehmen aus Schwellenlandern begebenen
Wertpapieren eine Gesamtrendite zu erzielen, die Uber der des ICE Bank of America Merrill Lynch Diversified
Local Emerging Markets Non-Sovereign Index liegt. Es bestehen keine Einschrankungen, inwieweit das
Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kénnen. Der Anlageverwalter
verfigt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes Ermessen hinsichtlich der
Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern oder
Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in
festverzinsliche Wertpapiere mit beliebigem Rating, die von Unternehmen mit Sitz in Schwellenldndern begeben
werden, sowie in auf Lokalwahrung lautende Schuldpapiere ohne Rating und notleidende Schuldpapiere.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren von Emittenten aus Schwellenlandern
anlegen moéchten.

18. BlueBay Funds - BlueBay Financial Capital Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus nachrangigen, von
Finanzinstituten begebenen Schuldtiteln und unter Beriicksichtigung von ESG-Aspekten einen Gesamtertrag zu
erzielen.

Der Teilfonds investiert mindestens 50% seines Nettovermodgens in nachrangige Schuldtitel, die von
Finanzinstituten begeben werden. Zu den nachrangigen Schuldtiteln gehdren insbesondere Tier 1- und Tier 2-
CoCo-Bonds und unbefristete US-Vorzugsaktien.

Der Teilfonds kann in festverzinslichen Wertpapieren mit beliebigem Rating, in Wertpapieren ohne Rating und
in notleidenden Schuldpapieren anlegen.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus nachrangigen Schuldtiteln anlegen mdchten, die von Finanzinstituten
begeben werden.

19. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Global Aggregate Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus mit ,Investment Grade*
bewerteten festverzinslichen Wertpapieren und unter Beriicksichtigung von ESG-Aspekten einen Gesamtertrag
zu erzielen, der Uber dem des Bloomberg Global Aggregate Bond Index USD unhedged liegt. Es bestehen keine
Einschrdnkungen, inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark
abweichen kdnnen. Der Anlageverwalter verfigt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes
Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in
Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.
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19. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Global Aggregate Bond Fund (Fortsetzung)

Der Teilfonds investiert mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in fest- und variabel verzinsliche
Wertpapiere mit ,Investment Grade“-Rating, die von staatlichen Emittenten und Unternehmen weltweit
(einschlie3lich Emittenten aus Schwellenldndern) begeben werden. Der Teilfonds kann bis zu 15% seines
Nettovermdgens in festverzinslichen Wertpapieren anlegen, die mit Ratings unterhalb von ,Investment Grade®
bewertet werden, sofern diese Wertpapiere kein Rating unterhalb von B-/B3 aufweisen.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren anlegen mdchten.

20. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Aggregate Bond Fund

Das Anlageziel dieses Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen
Wertpapieren von Unternehmen mit Sitz in Schwellenlandern einen Gesamtertrag zu erzielen, der Gber der des
zusammengesetzten Index aus 50% JP Morgan Emerging Market Bond Index Global Diversified und 50% JP
Morgan Corporate Emerging Market Bond Index (CEMBI) Diversified liegt. Es bestehen keine Einschrankungen,
inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kénnen. Der
Anlageverwalter verfigt im Rahmen des Anlageprozesses uber ein uneingeschréanktes Ermessen hinsichtlich
der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, L&andern
oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Der Teilfonds investiert mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in festverzinsliche Wertpapiere mit
beliebigem Rating, die von Unternehmen mit Sitz in Schwellenlandern begeben werden. Der Teilfonds kann
aul3erdem in Wertpapieren ohne Bonitatsrating und in notleidenden Schuldpapieren anlegen.

Der Teilfonds investiert in auf harte Wahrungen lautende Wertpapiere, aber nicht in Wertpapiere, die auf lokale
Wahrungen der Schwellenlander lauten.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren von Emittenten aus Schwellenlandern
anlegen moéchten.

21. BlueBay Funds — BlueBay Global Sovereign Opportunities Fund

Das Anlageziel dieses Teilfonds besteht darin, aus einem Portfolio globaler Staatsanleihen (einschlief3lich
Schwellenlander) durch aktives Zins-, Kredit- und Wahrungsmanagement und unter Berlcksichtigung von ESG-
Aspekten einen Gesamtertrag zu erzielen.

Der Teilfonds investiert sein Nettovermégen in globale festverzinsliche Wertpapiere staatlicher Emittenten aus
aller Welt (einschlieBlich der Schwellenlander). AuRerdem beabsichtigt der Teilfonds, die Auffassungen des
Anlageverwalters zu Zinssatzen, Krediten und Wahrungen durch den aktiven Einsatz derivativer Instrumente
umzusetzen. Der Teilfonds investiert in auf USD und andere Wahrungen lautende Wertpapiere, einschlie3lich
Wertpapiere, die auf lokale Wahrungen lauten. Der Teilfonds investiert mindestens 50% seines Nettovermdgens
in festverzinsliche Wertpapiere mit ,Investment Grade“-Rating.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren anlegen méchten, das Long- und Short-
Positionen durch den Einsatz von Finanzderivaten zu Zinssatzen, Krediten und Wahrungen eingeht.

22. BlueBay Funds - BlueBay Global High Yield ESG Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem weltweiten Portfolio aus festverzinslichen
Wertpapieren und unter Berilicksichtigung von ESG-Aspekten einen Gesamtertrag zu erzielen, der Uber dem
des ICE BofA Merrill Lynch Global High Yield Investment Grade Countries Index (vollstindig gegenuber
dem USD abgesichert) liegt. Es bestehen keine Einschrankungen, inwieweit das Portfolio und die Performance
des Teilfonds von denen der Benchmark abweichen kénnen. Der Anlageverwalter verfigt im Rahmen des
Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios
des Teilfonds, und er kann ein Engagement in Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der
Benchmark enthalten sind.
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22. BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield ESG Bond Fund (Fortsetzung)

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in fest- und
variabel verzinsliche, vorrangige und nachrangige Schuldtitel von Unternehmen mit Ratings unterhalb von
.Investment Grade“. Mindestens 50% des Nettovermdgens des Teilfonds werden in Wertpapieren angelegt, die
von Unternehmen mit Sitz in den USA begeben werden. Darlber hinaus kann der Teilfonds (i) bis zu 20% seines
Nettovermdgens in Wertpapieren anlegen, die von Unternehmen mit Sitz in Lateinamerika (Mexiko,
Mittelamerika, Stidamerika und Karibikinseln, einschlieRlich Puerto Rico) begeben werden, und (ii) bis zu 20%
seines Nettovermdégens in Wertpapieren, die von Unternehmen mit Sitz in Asien (dem asiatischen Kontinent und
den umgebenden Pazifikinseln einschlie3lich Australien und Neuseeland) begeben werden.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren vornehmlich von Emittenten aus dem
High-Yield-Sektor anlegen mdchten.

23. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Asset-Backed Credit Fund (vormals BlueBay Funds -
BlueBay Investment Grade Structured Credit Fund)

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus strukturierten
Kreditinstrumenten (darunter Uberwiegend Asset-Backed Securities) eine Gesamtrendite zu erzielen, die Uber
jener des ICE BofA Merrill Lynch Euro Currency 3-Month Deposit Offered Rate Constant Maturity Index liegt. Es
bestehen keine Einschrankungen, inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der
Benchmark abweichen kdnnen. Der Anlageverwalter verfiigt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein
uneingeschrénktes Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein
Engagement in Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Der Teilfonds investiert mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in strukturierte Kreditinstrumente aus
aller Welt. Der Teilfonds kann bis zu einem Drittel seines Nettovermdgens in andere fest- und variabel
verzinsliche Wertpapiere investieren, die von staatlichen Emittenten und Unternehmen weltweit (einschlie3lich
Emittenten aus Schwellenlandern) begeben werden.

Ab dem 1. Februar 2024 gilt die folgende Anlagepolitik des Teilfonds, die im Einzelnen Folgendes festlegt, ohne
dass dadurch der Anlageansatz des Teilfonds geandert wird:

Der Teilfonds investiert mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in strukturierte Kreditinstrumente
weltweit, mit besonderem Schwerpunkt auf hypothekenbesicherten Wertpapieren (Mortgage-Backed Securities,
MBS), Collateralized Loan Obligations (CLOs) und anderen forderungsbesicherten Wertpapieren
(einschliel3lich, aber nicht beschrénkt auf Wertpapiere, die durch Kreditkarten-, Auto-, Verbraucher- und
Studentendarlehen besichert sind). Die vollstandige Liste der zulassigen Wertpapiere entnehmen Sie bitte der
Definition von ,strukturierten Kreditinstrumenten®, wobei zu beachten ist, dass der Teilfonds Uberwiegend in
strukturierte Kreditinstrumente investieren wird, die durch Vermdgenswerte besichert sind (Asset-Backed
Securities, ABS). Der Teilfonds kann bis zu einem Drittel seines Nettovermdgens in andere fest- und variabel
verzinsliche Wertpapiere investieren, die von staatlichen Emittenten und Unternehmen weltweit (einschlie3lich
Emittenten aus Schwellenldndern) begeben werden.

Der Teilfonds kann bis zu 30% seines Nettovermégens in strukturierten Kreditinstrumenten und anderen
festverzinslichen Wertpapieren anlegen, die mit Ratings unterhalb von ,Investment Grade“ bewertet werden, sofern
diese Wertpapiere kein Rating von Standards & Poor’s oder Fitch unterhalb von B- bzw. kein Rating von Moody’s
unterhalb von B3 oder ein vergleichbares Rating einer anderen anerkannten Ratingagentur aufweisen.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus strukturierten Kreditinstrumenten anlegen mdchten.

24. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Aggregate Short Duration Bond Fund

Das Anlageziel dieses Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren
mit kurzer Duration von Unternehmen mit Sitz in Schwellenlandern einen Gesamtertrag zu erzielen, der tber dem
des JP Morgan Emerging Market Blend Hard Currency Credit 50-50 1-3 year Index liegt. Es bestehen keine
Einschrankungen, inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark
abweichen kdnnen. Der Anlageverwalter verfiigt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschranktes
Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in
Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.
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24. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Aggregate Short Duration Bond Fund (Fortsetzung)

Der Teilfonds investiert mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in festverzinsliche Wertpapiere mit
kurzer Duration und beliebigem Rating, die von Unternehmen mit Sitz in Schwellenlandern begeben werden.
Der Teilfonds kann auBerdem in Wertpapieren ohne Bonitatsrating und in notleidenden Schuldpapieren
anlegen. Die gewichtete Zinsduration des Teilfonds wird voraussichtlich in der Regel 1 bis 3 Jahre betragen.

Der Teilfonds investiert in auf harte Wéahrungen lautende Wertpapiere, aber nicht in Wertpapiere, die auf lokale
Wahrungen der Schwellenlander lauten.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren von Emittenten aus Schwellenlandern
anlegen mdchten.

25. BlueBay Funds — BlueBay High Grade Short Duration Asset-Backed Credit Fund (vormals BlueBay
Funds — BlueBay High Grade Structured Credit Short Duration Fund)

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus strukturierten
Kreditinstrumenten (darunter Uberwiegend Asset-Backed Securities) eine Gesamtrendite zu erzielen, die Uber
jener des ICE BofA Merrill Lynch Euro Currency 3-Month Deposit Offered Rate Constant Maturity Index liegt. Es
bestehen keine Einschréankungen, inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der
Benchmark abweichen konnen. Der Anlageverwalter verfligt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein
uneingeschrénktes Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein
Engagement in Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Der Teilfonds investiert mindestens zwei Drittel seines Nettovermogens in strukturierte Kreditinstrumente weltweit,
mit besonderem Schwerpunkt auf Collateralized Loan Obligations (CLOs), durch Hypotheken auf Wohnimmobilien
besicherten Wertpapieren (MBS) und mit Forderungen aus Verbraucher- und Autokrediten besicherten
Wertpapieren (ABS). Der Teilfonds kann bis zu einem Drittel seines Nettovermdgens in andere fest- und variabel
verzinsliche Wertpapiere investieren, die von staatlichen Emittenten und Unternehmen weltweit begeben werden.
Die gewichtete Kreditspread-Duration des Teilfonds wird in der Regel weniger als 3 Jahre betragen.

Ab dem 1. Februar 2024 gilt die folgende Anlagepolitik des Teilfonds, die im Einzelnen Folgendes festlegt, ohne
dass dadurch der Anlageansatz des Teilfonds geandert wird:

Der Teilfonds investiert mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in strukturierte Kreditinstrumente
weltweit, mit besonderem Schwerpunkt auf hypothekenbesicherten Wertpapieren (Mortgage-Backed Securities,
MBS), Collateralized Loan Obligations (CLOs) und anderen forderungsbesicherten Wertpapieren
(einschlief3lich, aber nicht beschrankt auf Wertpapiere, die durch Kreditkarten-, Auto-, Verbraucher- und
Studentendarlehen besichert sind). Die vollstéandige Liste der zulassigen Wertpapiere entnehmen Sie bitte der
Definition von ,strukturierten Kreditinstrumenten®, wobei zu beachten ist, dass der Teilfonds Uberwiegend in
strukturierte Kreditinstrumente investieren wird, die durch Vermégenswerte besichert sind (Asset-Backed
Securities, ABS). Der Teilfonds kann bis zu einem Drittel seines Nettovermdgens in andere fest- und variabel
verzinsliche Wertpapiere investieren, die von staatlichen Emittenten und Unternehmen weltweit begeben
werden. Die gewichtete Kreditspread-Duration des Teilfonds wird in der Regel weniger als 3 Jahre betragen.

Der Teilfonds darf nur in strukturierten Kreditinstrumenten und anderen festverzinslichen Wertpapieren anlegen,
die mit mindestens A- von Standard & Poor’s oder Fitch oder mit mindestens A3 von Moody’s bewertet werden,
oder ein vergleichbares Rating einer anderen anerkannten Ratingagentur aufweisen, wie vom Anlageverwalter
mitunter nach verninftigem Ermessen festgelegt. Fur die Zwecke aller Kreditratings gilt, dass in Fallen
unterschiedlicher Ratings das hdchste Rating berticksichtigt wird.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus strukturierten Kreditinstrumenten anlegen mdchten.

26. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade ESG Bond Fund
Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren

mit ,Investment Grade“-Rating und unter Beriicksichtigung von ESG-Aspekten eine Gesamtrendite zu erzielen,
die Uber jener des iBoxx Euro Corporates Index liegt.
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26. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade ESG Bond Fund (Fortsetzung)

Der Teilfonds investiert mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in festverzinsliche Wertpapiere mit
sInvestment Grade“-Rating, die von Unternehmen begeben werden, die ihren Sitz in européischen L&éndern
haben, deren langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade* bewertet werden. Der Teilfonds kann bis zu ein
Drittel seines Nettovermogens in mit ,Investment Grade“ bewertete festverzinsliche Wertpapiere investieren, die
von Unternehmen begeben werden, die in Landern auRerhalb Europas ansassig sind, deren langfristige
Staatsanleihen mit ,Investment Grade® bewertet werden. Der Teilfonds kann bis zu 15% seines Nettovermdgens
in festverzinslichen Wertpapieren anlegen, die mit Ratings unterhalb von ,Investment Grade“ bewertet werden,
sofern diese Wertpapiere kein Rating unterhalb von B-/B3 aufweisen. Mindestens zwei Drittel des
Nettovermdgens des Teilfonds lauten auf Wahrungen der Lander der Européaischen Union und die Wahrung des
Vereinigten Konigreichs. Der Teilfonds kann bis zu ein Drittel seines Nettovermdgens in Wertpapiere investieren,
die auf Wahrungen anderer Lander lauten, deren langfristige Staatsanleihen mit ,Investment Grade® bewertet
werden.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren mit ,Investment Grade“-Rating anlegen
mochten.

27. BlueBay Funds — BlueBay Impact-Aligned Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren
mit ,Investment Grade“-Rating, die die Kriterien von nachhaltigen Investitionen erfillen, einen Gesamtertrag zu
erzielen.

Der Teilfonds investiert mindestens zwei Drittel seines Nettovermégens in fest- und variabel verzinsliche
Wertpapiere mit ,Investment Grade“-Rating. Der Teilfonds investiert mindestens 50% seines Nettovermdgens
in Unternehmensemittenten weltweit (einschliellich Emittenten aus Schwellenlandern). Der Teilfonds kann bis
zu ein Drittel seines Nettovermdgens in festverzinslichen Wertpapieren anlegen, die mit Ratings unterhalb von
.Investment Grade“ bewertet werden, sofern diese Wertpapiere kein Rating unterhalb von B-/B3 aufweisen. Der
Teilfonds kann in auf USD und andere Wahrungen lautende Wertpapiere investieren, ausgenommen
Wertpapiere, die auf Lokalwahrungen von Schwellenlandern lauten.

Der Teilfonds ist fir Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren mit ,Investment Grade“-Rating anlegen
mdchten.

28. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Global Government Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren
mit ,Investment Grade®-Rating und unter Berticksichtigung von ESG-Aspekten eine Gesamtrendite zu erzielen,
die Uber jener des Bloomberg Global Treasury Total Return Index USD hedged liegt. Es bestehen keine
Einschréankungen, inwieweit das Portfolio und die Performance des Teilfonds von denen der Benchmark
abweichen kdnnen. Der Anlageverwalter verfiigt im Rahmen des Anlageprozesses Uber ein uneingeschrénktes
Ermessen hinsichtlich der Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds, und er kann ein Engagement in
Unternehmen, Landern oder Sektoren eingehen, die nicht in der Benchmark enthalten sind.

Der Teilfonds investiert mindestens zwei Drittel seines Nettovermégens in fest- und variabel verzinsliche
Wertpapiere mit ,Investment Grade®-Rating, die von staatlichen Emittenten weltweit (einschlie3lich Emittenten
aus Schwellenlandern) begeben werden. Der Teilfonds kann bis zu 15% seines Nettovermégens in
festverzinslichen Wertpapieren anlegen, die mit Ratings unterhalb von ,Investment Grade“ bewertet werden,
sofern diese Wertpapiere kein Rating unterhalb von B-/B3 aufweisen.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren anlegen mochten.

29. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Financials Plus Bond Fund

Das Anlageziel des Teilfonds besteht darin, durch Anlage in einem Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren
mit ,Investment Grade“-Rating und nachrangigen, von Finanzinstituten begebenen Schuldtiteln und unter
Berucksichtigung von ESG-Aspekten einen Gesamtertrag zu erzielen.
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29. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Financials Plus Bond Fund (Fortsetzung)

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert der Teilfonds mindestens zwei Drittel seines Nettovermdgens in fest- und
variabel verzinsliche, vorrangige und nachrangige Schuldverschreibungen, die von Finanzinstituten mit
sInvestment Grade“-Rating begeben werden. Zu den nachrangigen Schuldtiteln gehdéren insbesondere Tier-1-
und Tier-2-CoCo-Bonds und unbefristete US-Vorzugsaktien. Der Teilfonds kann insgesamt bis zu 10% seines
Nettovermdgens in festverzinslichen Wertpapieren mit Ratings unterhalb von ,Investment Grade“ oder ohne
Rating anlegen. Ein Wertpapier, das unterhalb von ,Investment Grade“ eingestuft ist, darf kein Rating unter
B3/B- besitzen.

Der Teilfonds ist fur Anleger mit einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont (d. h. 3 bis 5 Jahre) geeignet, die
in einem aktiv verwalteten Portfolio aus festverzinslichen Wertpapieren mit ,Investment Grade“-Rating und
nachrangigen Schuldtiteln anlegen mdchten, die von Finanzinstituten begeben werden.
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1. BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Bond Fund
Performance

Wahrend des 12-monatigen Berichtszeitraums erzielte der Fonds eine Rendite von +12.35% gegeniber +9.23%
fur die Benchmark, was einer Outperformance von +3.12% entspricht.

Auf Landerebene erzielte Venezuela das beste Ergebnis. Eine Altposition in Staatsanleihen und
Unternehmensanleihen von PDVSA verzeichnete einen deutlichen Kursanstieg, nachdem die USA die Sanktionen
in Verbindung mit dem Sekundarmarkthandel und andere Wirtschaftssanktionen aufgehoben hatten. Die
Anleihekurse stiegen erheblich —in einigen Fallen um mehr als 100% —, was dazu fuihrte, dass der Fonds deutlich
besser abschnitt als der Index. In Kolumbien legten einige unserer grof3ten tbergewichteten Risikopositionen in
den neu emittierten Sozialanleihen mit einer Laufzeit bis 2035 bzw. 2053 zu. Sie erzielten beachtliche Renditen im
Dezember und Ubertrafen die Renditen des breiteren Index. Auch Ubergewichtete Positionen in Tunesien und
Pakistan trugen zur Wertentwicklung bei, nachdem bei der Tagung des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) in
Marrakesch positiv auf die Investoren eingewirkt wurde, wobei die kurzfristigen Finanzierungssorgen fir beide
Lander bestehen bleiben. Auch Agypten leistete einen bemerkenswerten Beitrag, nachdem die Staatsanleihen
nach einer Liquiditatsspritze der Vereinigten Arabischen Emirate in Hohe von USD 35 Milliarden zur Entwicklung
der nordwestlichen Mittelmeerkiste und einer Vereinbarung mit dem IWF tiber USD 8 Milliarden nach Aufhebung
der Devisenkontrollen gestiegen waren.

Negativ auf die Performance wirkte sich unter anderem Ecuador aus; hier war unsere Untergewichtung
abtraglich, da die Anleihen als Reaktion auf ein immer wahrscheinlicher werdendes neues IWF-Abkommen
teurer wurden. Auch die argentinischen Positionen gaben einen Teil der vorherigen positiven Performance
wieder ab, da wichtige Reformgesetze nur langsam den Weg durch das Reprasentantenhaus und den Senat
fanden. Dies I6ste bei den Anlegern die Sorge aus, dass wichtige Reformen, die sich auf die Reformbemihungen
und den Haushaltskonsolidierungsplan von Prasident Javier Milei auswirken kdnnten, abgelehnt oder verwassert
wurden.



BlueBay Funds
Société d’'Investissement a Capital Variable

Bericht Uber die Aktivitaten der SICAV (Fortsetzung)
2. BlueBay Funds — BlueBay High Yield ESG Bond Fund
Marktrickblick

Die europaischen Hochzinsmarkte erzielten positive Renditen, da die Markte fiir Unternehmensanleihen durch
das schwindende Rezessionsrisiko in den USA gestiitzt wurden. Gleichzeitig ebnete die sinkende Inflation in
der Eurozone den Weg fur die Europaische Zentralbank (EZB), um im Juni 2024 erstmals eine Zinssenkung um
25 Basispunkte (Bp.) vorzunehmen. In den vergangenen zwolf Monaten verzeichneten samtliche
Risikoanlageklassen eine starke Entwicklung, und mehrere Aktienindizes kletterten auf Allzeithochs. Die
Risikostimmung verschlechterte sich jedoch gegen Ende des Berichtszeitraums, als die amtierenden
Regierungen bei den Europawahlen und den franzésischen Parlamentswahlen an Boden verloren, was das
Potenzial fur weitere geopolitische Unsicherheiten deutlich machte.

Der ICE BofA European Currency High Yield Constrained Index (abgesichert in Euro) verzeichnete im
12-monatigen Berichtszeitraum bis Ende Juni 2024 eine Rendite von +11.06%. Die Spreads verengten sich
in diesem Zeitraum um mehr als 95 Bp. (von 458 Bp. auf 363 Bp.) und erreichten Ende Oktober 2023
einen Hochststand von 506 Bp. Die Renditen gingen am Ende des Berichtszeitraums um 112 Bp. zurlick
(von 7.83% auf 6.71%).

Bezogen auf die Ratings wiesen mit BB, B sowie CCC und niedriger bewertete Unternehmensanleihen jeweils
eine Rendite von +10.06%, +11.29% bzw. +9.94% aus. Auf Sektorebene war die Performance durchweg positiv.
Die Bewertungen am Immobilienmarkt erholten sich trotz der anhaltenden Schwéche der européischen
Bautrager. Einzelhandel und Konsumguter leisteten ebenfalls beachtliche Performancebeitrdge, wobei zyklische
Sektoren im Allgemeinen besser abschnitten als nicht-zyklische Sektoren.

In technischer Hinsicht hat sich die Emissionstatigkeit in den letzten zwdlf Monaten von EUR 44 Milliarden auf
EUR 89 Milliarden verdoppelt, da die Unternehmen bestrebt waren, ihre Verbindlichkeiten fir die Jahre 2025 bis
2026 zu refinanzieren und die niedrigeren Finanzierungskosten auszunutzen. Europaische High-Yield-Retail-
Fonds verzeichneten im Berichtszeitraum Zufliisse in H6he von 6.6 Milliarden EUR. Nach Angaben der BofA ist
die nennwertgewichtete 12-Monats-Ausfallrate seit Jahresende 2023 von 1.52% auf 2.09% im Juni gestiegen
(+57 Bp.).

Performance

Der Fonds erzielte im 12-Monats-Zeitraum bis Ende Juni eine Rendite von +10.82% und blieb damit um 24 Bp.
hinter der Rendite der Benchmark von +11.06% zuriick. Die Positionierung im Kreditrisiko war die Hauptursache
fur den Rickgang. Die Auswirkungen der Laufzeitstruktur waren in diesem Zeitraum neutral.

Aus sektoraler Sicht war der Grof3teil der relativen Renditen auf die Auswahl der Unternehmensanleihen im
Bankensektor zurtickzufiihren. Bei den Einzeltiteln z&hlten Positionen in den Emittenten Monte dei Paschi,
Intesa Sanpaolo und UniCredit zu den Spitzenreitern im Fonds. Die Ubergewichtete Allokation in
Telekommunikation trug zur Uberschussrendite bei, und bei den Unternehmensanleihen erwies sich die
Ubergewichtete Allokation in MasMovil als starkster Einzeltitel. Im Technologie- und Elektroniksektor trug der
Verzicht auf den franzésischen Informationstechnologiekonzern Atos wesentlich zur relativen Rendite bei.

Negativ auf die Wertentwicklung wirkte sich das Engagement des Fonds in bestimmten Immobilienemittenten
aus. Die deutschen Immobilienwerte Signa und Branicks beeintrdchtigten die Wertentwicklung des Fonds im
Berichtszeitraum am starksten. Angesichts der hoheren Zinsen hatten die Unternehmen Schwierigkeiten,
Liquiditédt zu generieren, um ihren Verpflichtungen nachzukommen. Da sich die Bewertungen im Sektor
verbesserten, schmalerte auch die Untergewichtung der CPI Property Group die Uberschussrendite. Unter den
Einzelwerten war eine Altposition im australischen Sandelholzproduzenten Quintis, ein Emittent aus dem
Grundstoffsektor, der grofite Negativfaktor. Die Anleiheninhaber kamen zu dem Schluss, dass das Unternehmen
einen Insolvenzantrag stellen sollte, und ein Berater wurde damit beauftragt, den Wert der verfligbaren
Sicherheiten zu ermitteln. Die fehlenden Engagements in EDF und Petroleos Mexicanos aufgrund der ESG-
Merkmale (Umwelt, Soziales und Unternehmensfilhrung) des Fonds beeintréachtigten die Wertentwicklung
ebenfalls erheblich.

Auf Ratingebene hatten eine Untergewichtung von Unternehmensanleihen mit BB-Rating sowie die Auswahl
von mit CCC und niedriger bewerteten Unternehmensanleihen eine unterdurchschnittliche Performance zur
Folge, wahrend die Auswahl von mit B und BB bewerteten Unternehmensanleihen zur Uberschussrendite
beitrug. Ein Engagement in Unternehmensanleihen mit Investment-Grade-Rating auf3erhalb der Benchmark
wirkte sich ebenfalls positiv auf die Performance aus.
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2. BlueBay Funds — BlueBay High Yield ESG Bond Fund (Fortsetzung)
Ausblick

Mit Blick auf die makrodkonomischen Gesprachsthemen an den Kreditmarkten lenkte zu Beginn der zweiten
Jahreshélfte die Ungewissheit Uber die Wahlen die Aufmerksamkeit weg von der anhaltenden Debatte tber
Inflation und Zinsen.

An den europaischen Markten waren die Wahlen in Frankreich besonders umstritten. Unabhé&ngig vom
politischen Ergebnis erwarten wir eine weitere Lockerung der Finanzpolitik sowohl in Frankreich als auch
generell in der EU. Diese Finanzpolitik dirfte das Wachstum unterstitzen, kénnte aber die Mdglichkeiten der
EZB, die Zinsen in den kommenden Monaten weiter zu senken, einschranken.

In Nordamerika kdnnte die US-Prasidentschaftswahl in den kommenden Monaten ebenfalls fur erhebliche
Marktschwankungen sorgen. In Bezug auf die bevorstehenden US-Konjunkturdaten haben wir keine festen
Uberzeugungen, erwarten aber eine allmahliche Abkiihlung der Arbeitsmarkt- und Beschéaftigungszahlen.
Sollten die neuen Daten zum Verbraucherpreisindex weiterhin eine Abschwachung des Inflationsdrucks
anzeigen, halten wir es fur wahrscheinlich, dass die Fed im September eine Zinssenkung anstreben wird.

Bei den Unternehmensanleihen sind die Markte nach wie vor auffallend zweigeteilt. Die Mehrheit der Emittenten
wird zu engen Spreads gehandelt und hat leichten Zugang zu Krediten, wahrend eine begrenzte Gruppe von
Emittenten zu weiten Spreads gehandelt wird und Schwierigkeiten hat, ihre Schulden zu bedienen. Das
Vorherrschen spezifischer Risiken hat in verschiedenen Bereichen des Marktes zu Volatilitit gefuhrt.
Dementsprechend liegt der Fokus auf einer zukunftsfahigen Kapitalstruktur, und eine sorgfaltige Titelauswahl
bleibt entscheidend. Stark fremdfinanzierte Unternehmen mit begrenztem Cashflow sowie Firmen, die
angesichts steigender Kosten Uber keine Preismacht verfiigen, kénnen uns in der Regel nicht tberzeugen.
Insgesamt verschlechtern sich die Fundamentaldaten der Unternehmen allmahlich, bleiben aber im Vergleich
zur Vergangenheit solide.

In technischer Hinsicht hat das Volumen der Primaremissionen in der ersten Jahreshélfte sowohl auf dem US-
Dollar- als auch auf dem Euro-Markt das Volumen des letzten Jahres deutlich tbertroffen. Der Uberwiegende
Teil der Neuemissionen diente jedoch der Refinanzierung bestehender Falligkeiten. Die Pipeline der Fusionen
und Ubernahmen ist wenig spektakular und diirfte in der zweiten Jahreshélfte keine nennenswerte Anzahl von
Neugeschéften hervorbringen. In der Zwischenzeit flieRen weiterhin Mittel von Anlegern in die Leveraged-
Finance-Markte, und es besteht nach wie vor eine solide Nachfrage nach den hochwertigen Emittenten in
diesem Universum.

Die zwischen 300 und 350 Bp. liegenden Spreads bei globalen Hochzinsanleihen zeigen, dass die Spreads
dieser Wertpapiere nicht mehr glinstig sind. Daher liegt die Alpha-Chance vor allem in der Sektorallokation und
der Einzeltitelauswahl. Wir schatzen auch das Beta-Potenzial, das die Anlageklasse im Hinblick auf die
Gesamtrendite bietet. Wir sind nach wie vor der Ansicht, dass ein aktiver Anlageverwalter einen Mehrwert
schaffen kann, wenn er die Emittenten identifiziert, die héhere Schuldendienstkosten tolerieren kénnen und
Lésungen fur ihren Refinanzierungsbedarf finden.

In Bezug auf die Fondspositionierung haben wir angesichts der Mdglichkeiten durch das jlingste Angebot
Positionen, die ihre Gewinnziele erreicht haben, in neue Positionen umgeschichtet. In diesem Umfeld ist es
unseres Erachtens entscheidend, unsere Fondspositionen proaktiv zu verwalten: Es gilt, aus Bereichen
auszusteigen, die wenig Spielraum fur eine weitere Wertentwicklung lassen, und die Erlése zu reinvestieren.
Dabei mussen Aufwértspotenzial und Liquiditatsaspekte gegeneinander abgewogen werden.
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3. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Bond Fund
Marktrickblick

Die festverzinsliche Anlagen umfassenden Benchmarks verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende
Juni 2024 positive Renditen. Das derzeitige Umfeld ist von hdheren Renditen geprégt, sodass ein grof3er Teil
dieser Rendite aus dem Carry bzw. aus Ertragen stammt. Die Verengung der Kreditspreads wirkte sich ebenfalls
positiv auf die Renditen aus. Hingegen waren die Renditen von Staatsanleihen aufgrund einer
entgegengesetzten Versteilung der Zinskurven uneinheitlich: Bei kurzen Laufzeiten waren die Renditen
niedriger, bei langeren Laufzeiten dagegen hoher. Als Stellvertreter fur die Marktrenditen ergaben die BofA-
Indexdaten Folgendes: Europaische Unternehmensanleihen erzielten +6.44%, US-Unternehmensanleihen
+5.04% und europdaische Staatsanleihen +2.49%.

Daruber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve
(Fed) hob die Zinssatze im Juli um 25 Basispunkte (Bp.) an, beliel3 sie dann aber fir den Rest des Zeitraums
unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings &@nderten sich ihre eigenen
Erwartungen in Bezug auf kiinftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie
fur das Jahr 2024 mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder
auf ihr 2%-Ziel zusteuert. Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm
gelungen sei, eine weiche Landung herbeizufiihren. Seitdem klingt es so, als wiirde er die Zinsen gerne senken,
wenn die Inflation dies zuléasst. All dies gab bis Ende 2023 im Wesentlichen griines Licht fir Aktien und Anleihen.
In der Eurozone hob die Européische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli ebenfalls um 25 Bp. an und erhohte
sie im September auf 4%, bevor sie im Juni — erstmals seit 2019 — ihren Kurs é&nderte und eine Zinssenkung um
25 Bp. vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei 3.75%. Im Vereinigten
Konigreich erhdhte die Bank of England (BoE) im August den Leitzins auf 5.25%, verzichtete aber seitdem auf
weitere Erhohungen. Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli und erneut im Oktober langst
uberfallige Anderungen an ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemiihte sich aktiv darum, die
daraus resultierenden Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kiindigte sie eine straffere Politik an und
deutete gleichzeitig an, noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Marz traf die BoJ jedoch die folgenschwere
Entscheidung, die Ara der Negativzinsen und der Kontrolle iber die Renditekurve zu beenden, da die japanische
Inflation deutlich Uber dem 2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Frihjahrslohnverhandlungen (Shunto) einen
durchschnittlichen Lohnanstieg von 5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige Untatigkeit der
BoJ hat den Yen geschwécht, was fuhrende Politiker dazu veranlasste, den Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda,
daflr zu kritisieren, dass er Wahrungsschwankungen bei seinen Entscheidungen auf3er Acht lasst. Eine baldige
weitere Anderung der Politik scheint also zunehmend wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte wahrend des gesamten Berichtszeitraums fur Unruhe
an den Zinsmarkten. Da sich die Inflation als hartnackig erwies, stiegen die Renditen zunéchst leicht, zum
Jahresende dann jedoch kréftig an, als die Zentralbanken weitere Zinserhdhungen ausschlossen und dazu
Ubergingen, Zinssenkungen anzusprechen. Gegen Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den
USA und Europa im Marz/April ein, wobei fir das Gesamtjahr Senkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden.
Mitte des Jahres 2024 schraubten die Zentralbanken und die Méarkte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines
unerwartet soliden Wachstums und der Giberaus hartnackigen Inflation zurtick, und zwar sowohl im Hinblick auf
den Zeitpunkt als auch die H6he potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewdhnlich ruhig war, riickte die Politik im Juni wieder in
den Mittelpunkt des europdischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum EU-
Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Markte
von der Entscheidung des franzdsischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, Uberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwacher ab,
wodurch sich die Spreads europaischer Staats- und Unternehmensanleihen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Gibereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstérkt.

Weiteres zum Thema Marktbewegungen: Wie bereits erwahnt, haben sich die Renditen von Kern-
Staatsanleihen verschoben und gingen bei kurzen Laufzeiten zuriick, wahrend sie bei langeren Laufzeiten
stiegen. Betrachten wir in diesem Zusammenhang Anleihen mit einer zehnjahrigen Laufzeit: Die Renditen von
US-Staatsanleihen stiegen um mehr als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen kletterten
um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17% zurtck.
(Anmerkung: In einigen Fallen sind diese veradnderten Zahlen aufgrund von Faktoren durch neue zugrunde
liegende Benchmarks etwas verzerrt).
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Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinssatze ihren Hochststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Wie wir jedoch erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshélfte 2024 allméhlich
zuriickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November sowie einer weiteren Senkung bis Ende Januar 2025 um insgesamt 59 Bp. In Europa geht der Markt
nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum Jahresende aus. Im
Vereinigten Konigreich erwartet der Markt eine erste Senkung im September oder November und eine weitere
Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.

Die Kreditspreads von Unternehmensanleihen verengten sich trotz einiger kurzer Ausweitungsphasen, die
mdglicherweise die zunehmende Nervositat hinsichtlich der Bewertungen widerspiegelten. Die Indexdaten der
BofA zeigen, dass die Spreads europaischer Unternehmensanleihen im Berichtszeitraum mit 118 Bp. um mehr
als 40 Bp., und die Spreads von US-Unternehmensanleihen mit 96 Bp. um etwa 34 Bp. enger waren. Diese
Outperformance in Europa trotz der Schwéache im Juni im Zusammenhang mit der politischen Situation in
Frankreich ist im bisherigen Jahresverlauf 2024 bemerkenswert. Die Geschichte zeigt, dass es ungewoéhnlich
ist, dass die europdischen Spreads weiter sind als die US-amerikanischen; seit dem Einmarsch in die Ukraine
ist dies jedoch Realitat. Die schwacheren Wachstumsaussichten in Europa und der kirzliche Wegfall des
Ankaufprogramms der EZB und der damit einhergehenden quantitativen Lockerung trugen ebenfalls dazu bei.
Diese Anomalie scheint sich jedoch allm&hlich umzukehren.

Betrachten wir die Bottom-up-Bewegungen innerhalb der Indizes fur Baranleihen von Unternehmen:
Nachrangige Finanztitel erzielten eine Outperformance, wahrend bei den vorrangigen Sektoren die Banken
ebenfalls fihrend waren. AuBerhalb des Finanzsektors schnitten die defensiveren Sektoren 2023 am besten ab,
wahrend die Anleger den zyklischen Sektoren weniger vertrauten. Zu Beginn des Jahres 2024 zeichnete sich
jedoch eine zunehmende Spread-Kompression ab. Eine Kompression der Spreads bedeutet im Wesentlichen,
dass eher zyklische Teilsektoren mit héherem Beta / geringerer Qualitat besser abschneiden als defensivere
Bereiche des Marktes. Die Rally, die wir seit den im Méarz 2023 beobachteten weiten Spreads erleben, ist
groftenteils eine hausseartige Dekompression, bei der sich die durchschnittlichen Spreads verengen, defensive
Sektoren jedoch die Oberhand hatten — oft aufgrund verbesserter technischer Daten, aber vor dem Hintergrund
von Wachstumsstress. Zum Ende der ersten Jahreshélfte 2024 zeichnet sich jedoch eine eher traditionelle
hausseartige Kompression ab, insbesondere in Europa.

Performance

Der Fonds erzielte in den zwolf Monaten bis Ende Juni eine Performance von +8.51%, gegentiber +6.38% flr
die Benchmark (iBoxx Euro Corporates), was einer Outperformance von +213 Bp. entspricht und das jahrliche
Alpha-Ziel von +150 Bp. Ubertrifft. Der Fonds Ubertraf die Benchmark in allen vier Quartalen des 12-Monats-
Zeitraums. (Bitte beachten Sie, dass sich diese Angaben auf die europaische Hauptaktienklasse beziehen und
die Wertentwicklung je nach Aktienklasse unterschiedlich ist).

Die positive Marktrendite (Benchmark) wurde hauptséchlich durch Kapitalgewinne aufgrund einer Verengung
der Kreditspreads von Unternehmensanleihen und natirlich durch die Ertrdge aus der Rendite erzielt.

Die relative Outperformance des Fonds gegenuber dem Markt ist hauptséchlich auf Unternehmensanleihen
zurtickzufiihren, und hier insbesondere auf die Top-Down-Positionierung (Beta). Der Fonds war im Kreditrisiko
(beta-bereinigt) long positioniert, was angesichts der im Berichtszeitraum deutlich engeren Spreads von
Unternehmensanleihen die Rendite erhdhte.

Dartber hinaus trug die Bottom-up-Positionierung in Unternehmensanleihen zur Performance bei, vor allem durch
eine Ubergewichtung von Banken (aufgeteilt in vorrangige und nachrangige Schuldtitel), angefiihrt von Intesa
Sanpaolo, CaixaBank, UBS, Barclays, BPCE und HSBC. Der Bankensektor ist ein Sektor, in dem die Ertrage — und
damit die Kreditqualitat — weiterhin von hoheren Zinsen profitieren. Neben dem Bankensektor leisteten auch die
Ubergewichtungen der defensiven Sektoren Versorger, Gesundheitswesen und Telekommunikation einen positiven
Performancebeitrag. Auf Emittentenebene war der franzésische Energieversorger EDF der grofite
Performancetreiber. Negativ zu vermerken war lediglich eine Long-Position in dem franzdsischen
Technologieunternehmen Atos, die die Wertentwicklung beeintrachtigte. Die Anleihen des Unternehmens sind seit
Ende 2023 aufgrund von Unsicherheiten tUber die kiinftige Entwicklung des Unternehmens schwach. Wir planten
eine Glattstellung unserer Position im Unternehmen, als die Griinde fur die urspringliche Investition schwanden,
und schlossen den Verkauf schlief3lich im Januar ab. Die Renditen wurden auch durch den anhaltenden Aufbau von
langlaufenden Baranleihen mit einer teilweisen CDS-Indexabsicherung leicht reduziert.
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Die aktive Positionierung in der Zinsduration beginstigte die Performance ebenfalls, da der Fonds von der
Volatilitat der Kern-Staatsanleihen aufgrund der Ungewissheit tber die kiinftige Zinsentwicklung profitierte.
Der Fonds handelte taktisch mit dieser Volatilitat, vor allem auf der Long-Seite, und erhdhte die Duration, wenn
die Renditen zu hoch erschienen. Angesichts der Long-Positionierung des Fonds im Kreditrisiko diente die
Erhéhung des Durationsrisikos auch als Absicherung gegen ein nachlassendes Wachstum. Im Hinblick auf
unsere Zinsausrichtung bauten wir im Juni eine Long-Position im vorderen Ende der Renditekurve auf, nahmen
im August Gewinne mit und gingen Ende September wieder zu einer Long-Durationsposition tber, da die
Renditen unserer Ansicht nach zu stark gestiegen waren. Dies fuhrte schlief3lich zu einer Outperformance infolge
eines Renditeanstiegs und veranlasste uns dazu, die Gewinne Anfang Dezember vollstdndig mitzunehmen.
Damit blieb die Duration des Fonds zum Jahresende auf dem Niveau der Benchmark. Seitdem haben wir das
Zinsrisiko am vorderen Ende der US-Kurve im April etwas erhdht, da US-Staatsanleihen im Laufe des Monats
auf 5% zulegten; dies trug leicht zu den Renditen bei.

Ausblick

Trotz einiger Anzeichen einer Verlangsamung ist die Wirtschaftstatigkeit in den USA nach wie vor relativ solide und
hat sich auch in Europa etwas erholt. Wir neigen jedoch zu der Auffassung, dass die Inflationsdaten fir
die Ausrichtung der Politik und der Markte derzeit wichtiger sind als die Konjunkturdaten. Klar ist, dass der Fed-
Vorsitzende Jerome Powell die Zinsen in den USA senken mochte, aber bessere Inflationsdaten bendétigt, um dies
zu rechtfertigen. Und obwohl wir weitere Zinssenkungen der EZB erwarten, konnten diese ohne ebensolche
MaRnahmen der Fed begrenzt ausfallen. Wir méchten betonen, dass nach wie vor eine Vielzahl politischer und
geopolitischer Risiken sowie eine grofRe makrodkonomische Ungewissheit rund um die kiinftige Entwicklung von
Zinsen und Politik bestehen. Kritisch sehen wir auch, dass Risikoanlagen sich damit begnigt haben, die
Schwierigkeiten in den letzten sechs Monaten auszublenden und nach positiven Nachrichten Ausschau zu halten.
Daher durfte dieses Jahr noch mit reichlich Volatilitdt — und damit Alpha-Chancen — aufwarten.

Nachfolgend fassen wir unsere aktuellen Investitionstiberlegungen zusammen: Im Hinblick auf die Zinsen preisen
die Markte bis Ende 2024 ein oder zwei Zinssenkungen in Europa und den USA ein. Wir halten dies fur weitgehend
angemessen und haben daher vorerst keine nennenswerten Entscheidungen in Bezug auf deutsche
Bundesanleihen oder US-Staatsanleihen getroffen. Die sich andernden Zinserwartungen werden jedoch
wahrscheinlich zu volatilen Phasen flihren, sodass unsere Risikopositionierung hier wahrscheinlich eher taktischer
Natur sein wird und sich situationsbedingt &ndern kann. Wir sehen auch die Moglichkeit, dass die Kurven steiler
werden, da die Renditen langfristiger Papiere im Vergleich zur Entwicklung der kiinftigen Zinsen auf Bareinlagen
Zu niedrig erscheinen. Gleichzeitig werden die Haushaltsdefizite auch zu hohen Emissionen von Wertpapieren mit
langeren Laufzeiten fuhren. Wir werden uns in japanischen Zinsen voraussichtlich weiterhin short positionieren, da
wir in den kommenden Monaten eine weitere Normalisierung der Politik der BoJ erwarten. Wir gehen davon aus,
dass die BoJ die Zinssatze in diesem Jahr um 50 Bp. anheben wird, was dazu fuhren dirfte, dass die Renditen
zehnjahriger japanischer Staatsanleihen auf Giber 1.25% ansteigen.

Wir halten vorerst an einer leicht konstruktiven Einschatzung fir Investment-Grade-Unternehmensanleihen fest.
Dies ist auf die soliden technischen Rahmenbedingungen zuriickzufiihren, aufgrund derer sich die Spreads, wie
wir in der Vergangenheit gesehen haben, von angemessen zu ausgesprochen teuer entwickeln kénnen. Eine
Wachstumsverlangsamung stellt nach wie vor ein Risiko fir die Spreads dar. Derzeit ist der wirtschaftliche
Hintergrund jedoch relativ robust, sodass die solide Nachfrage nach Rendite die Spreads stiitzen kann,
insbesondere in einer Zeit, in der es ein negatives Nettoangebot an Unternehmensanleihen geben kénnte. Was
die Bottom-up-Positionierung betrifft, so sehen wir nach wie vor Wertnischen, aber auch Schwachstellen im
gesamten Universum. Dies dirfte zu einer erhéhten Streuung der Performance von Unternehmensanleihen
fuhren und zeigt, wie wichtig eine aktive Sektor-, Emittenten- und geografische Auswahl ist. Derzeit halten wir
noch an einer Tendenz zu nicht-zyklischen Werten fest, wéhrend wir stark zyklische Emittenten meiden.
Allerdings kann sich diese Tendenz zu gegebener Zeit andern. Aufgrund solider Fundamentaldaten und
weiterhin attraktiver relativer Bewertungen schatzen wir Banken nach wie vor positiv ein. Zu guter Letzt wird es
interessant sein zu sehen, ob die Tatsache, dass die Zinsséatze Uiber einen langeren Zeitraum héher sind, einige
schwéchere Kredithehmer unter Druck setzt, wie wir es bereits bei Bankdarlehen und Hochzinsanleihen
gesehen haben.
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Performance

Der Fonds erzielte im 12-Monats-Zeitraum eine Rendite von +0.36% und blieb damit mit 31 Basispunkten leicht
hinter der Rendite der Benchmark von +0.67% zurtick. Der Hauptgrund fiir die Underperformance war die
Ubergewichtung von Anleihen in Lokalw&hrung, die teilweise durch Gewinne bei Fremdwahrungen ausgeglichen
wurde.

Bei den Fremdwahrungen leistete vor allem das &gyptische Pfund einen positiven Beitrag. Hier hatten wir fur
den grofdten Teil des Jahres 2023 eine Untergewichtung (und profitierten dadurch von der Abwertung) und
anschlieRend fiir den groRten Teil des Jahres 2024 eine Ubergewichtung (um den Carry nach der Abwertung
zu nutzen). Wir waren bei einer Reihe von Schwellenldanderwdhrungen vorsichtig, da sie gerade dann
Uberbewertete Niveaus erreichten, als die heimischen Zentralbanken tiefgreifende Lockerungszyklen einleiteten.
Dieses Thema ermdglichte es uns, positives Alpha dber Short-Positionen im chilenischen Peso,
kolumbianischen Peso und ungarischen Forint zu erzielen, die zu Beginn der Lockerungszyklen eréffnet wurden.
Positive Renditen erzielten wir auch durch unsere Ubergewichtung des polnischen Zloty, da der Optimismus
nach dem Wahlsieg der Opposition und die restriktivere Haltung der Zentralbank die Wahrung starkte.
Andererseits war unsere Ubergewichtung des brasilianischen Reals der groRte Negativfaktor, da lokale
finanzpolitische Bedenken und die Auflésung von Carry gegen Ende des Berichtszeitraums eine negative
Kombination fur die Wahrung darstellten.

Die allgemeine Ubergewichtung des Fonds von Schwellenlanderanleihen in Lokalw&hrung wirkte sich negativ
auf die Performance aus, da die Zinsen der Kernlander wahrend des gréf3ten Teils des Berichtszeitraums auf
einem hohen Niveau verharrten (obwohl sich dies mit der Erholung der Kernzinsen im Juli/August allméhlich
anderte). Vor allem unsere Long-Positionen in Brasilien, Mexiko und Indonesien waren der Wertentwicklung
abtraglich. Dies wurde teilweise durch eine Ubergewichtung in Suidafrika, das nach dem marktfreundlichen
Wabhlergebnis eine Outperformance verzeichnete, und in Peru, wo die Inflation stark zurlickgegangen ist,
ausgeglichen. Erwahnenswert ist auch, dass die Turkei in diesem Zeitraum sowohl bei den Zinsen als auch bei
den Devisen einen positiven Beitrag geleistet hat.
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Performance

Der Fonds erzielte im 12-monatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 8.16% und Ubertraf damit die
Performance der Benchmark von 4.88% um 3.28%. Der Fonds erzielte trotz des volatilen Handelsumfelds eine
Uberdurchschnittliche Wertentwicklung, da sich Schwellenlanderanlagen in den letzten Monaten erholten und
trotz anhaltender Inflationssorgen und politischer Unsicherheiten Gewinne erzielten.

Die Outperformance ist auf die erfolgreiche Landerauswahl bei den Unternehmensanleihen zuriickzufiihren,
wahrend die Devisenméarkte der Schwellenlander ebenfalls zu einer Wertsteigerung fuhrten, wenn auch in
geringerem MafRe. Unsere Positionierung in Lokalwadhrungsanleihen beeintrachtigte die Performance am
meisten.

Bei den Unternehmensanleihen schnitt Venezuela auf Landerebene am besten ab. Eine Altposition in
Staatsanleihen und in Unternehmensanleihen eines venezolanischen Erddl- und Erdgasunternehmens
verzeichnete einen deutlichen Kursanstieg, nachdem die USA die Sanktionen in Verbindung mit dem
Sekundarmarkthandel und andere Wirtschaftssanktionen Ende 2023 aufgehoben hatten. Die Anleihekurse
stiegen erheblich — in einigen Fallen um mehr als 100% —, was dazu fihrte, dass der Fonds im Vergleich zum
Index deutlich besser abschnitt. Pakistan und Tunesien trugen zur Performance bei, nachdem in beiden Landern
im Berichtszeitraum positive idiosynkratische Entwicklungen stattgefunden hatten. Eine Gibergewichtete Position
in Agypten begiinstigte die Performance ebenfalls, da die Anleihen nach der &uRerst (iberraschenden
Ankundigung eines groRRen Investitionsabkommens mit Abu Dhabi eine deutliche Erholung von notleidenden
Niveaus erlebten.

Den grofiten Negativbeitrag leistete eine Untergewichtung in Ecuador, wo sich die Anleihen weiter von
notleidenden Niveaus erholten, da das Vertrauen in die Fahigkeit von Prasident Noboa wuchs, im Kongress
positive finanzpolitische Malinahmen zu verabschieden, die die finanzielle Unterstitzung durch den IWF und
andere wichtige konzessionare Kreditinstitute mobilisieren kénnten.

Bei den Lokalwahrungen war die Allokation in den Schwellenlandern negativ, wobei sich vor allem unsere
Durationsubergewichtung in Brasilien, Mexiko, Thailand und Malaysia negativ auswirkte. Dies wurde teilweise
durch die Ubergewichtung in Stdafrika nach dem marktfreundlichen Ausgang der Wahlen im Mai ausgeglichen.

Am Devisenmarkt trug vor allem unsere Ubergewichtung des polnischen Zloty zur Wertentwicklung bei, da der
Optimismus nach dem Wabhlsieg der Opposition und die restriktivere Haltung der Zentralbank die Wahrung
starkte. Zu Beginn des Berichtszeitraums blieben wir mit Engagements in hoch positionierten Carry-Wahrungen
vorsichtig, insbesondere da wir uns den Lockerungszyklen in den globalen Schwellenlandern nahern. Ein gutes
Beispiel war Chile, wo die Zinssenkungen bei der ersten Lockerungsmalnahme des Zyklus starker ausfielen als
vom Markt erwartet. Dies beeintrdchtigte die Wahrung und trug zu positiven idiosynkratischen Renditen bei.
Andererseits war unsere Ubergewichtung des brasilianischen Reals der groRte Negativfaktor, da lokale
finanzpolitische Bedenken und die Auflésung von Carry gegen Ende des Berichtszeitraums eine negative
Kombination fur die Wahrung darstellten.
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Performance

Wahrend des 12-monatigen Berichtszeitraums erzielte der Fonds eine Rendite von +9.87% gegeniiber +8.96%
fur die Benchmark, was einer Outperformance von 91 Basispunkten entspricht.

Auf unsere seit langem bestehende Ubergewichtung des brasilianischen Metall- und Bergbauunternehmens
Samarco entfiel nach der Ankiindigung eines weitgehenden Abschlusses der Umschuldung mit auslandischen
Finanzglaubigern die gré3te Outperformance. Ein weiterer Grund fur die positive Performance war unsere
Ubergewichtung des Petrochemieunternehmens Braskem, das sich dank einer sequenziellen
Ergebnisverbesserung und eines konstruktiveren Ausblicks flr das Jahr in Verbindung mit der Erwartung einer
potenziellen Ubernahme der Anteile des Anteilseigners Odebrecht positiv entwickelte. Eine nicht in der
Benchmark enthaltene Position in ukrainischen Staatsanleihen entwickelte sich aufgrund der positiven
Einschatzung beziglich der Verwendung eingefrorener russischer Vermdgenswerte im Rahmen der
Umschuldung ebenfalls gut. Dies wiederum unterstitzte die Performance ukrainischer Unternehmen wie
Metinvest. In Mexiko entwickelte sich Pemex (Ol & Gas) aufgrund der Nachricht, dass die Regierung erwagt,
einen grofRen Teil der Schulden des Unternehmens zu Gbernehmen, gut. Darlber hinaus wurde eine alte
Aktienposition in der Immobiliengesellschaft Urbi zu einem Preis aufgekauft, der zehnmal héher war als der
vorherige Handelswert. Es handelte sich um einen Namen, den der Fonds gehalten hatte, seitdem die Aktie in
Not geriet, da sie Wertpotenzial zu einem bemerkenswert niedrigen Preis besal3.

Die relative Performance wurde vor allem durch eine Untergewichtung in Asien beeintrachtigt, unter anderem in
Singapur, China und Hongkong, sodass wir nicht von der positiven Entwicklung profitieren konnten. Unsere
Untergewichtung des singapurischen Immobilienlogistikunternehmens GLP fuhrte Zu einer
unterdurchschnittlichen Performance, da das Management seine Versprechen zur Mittelbeschaffung einloste
und den Anlegern die Rickzahlung zusicherte.
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Performance

Der BlueBay Global Convertible Bond Fund stieg im Berichtszeitraum um 1.50% und blieb damit um
20 Basispunkte (Bp.) hinter dem Refinitiv Global Focus Convertible Index zuriick. Der MSCI All Country World
Equity Index stieg um 6.07%, der iTraxx European Crossover Index verengte sich von 400 Bp. auf 329 Bp. und
der ICE Merrill Lynch US High Yield Index stieg um 6.91%. Ferner stieg der ICE Merrill Lynch Global Corporate
Bond Index in US-Dollar gemessen um 4.07%.

Der Fonds erzielte positive absolute Renditen in Asien ohne Japan, Europa und den USA, wahrend Japan
stagnierte. Der Berichtszeitraum wurde von der Tatsache dominiert, dass die US-Notenbank (Fed) Ende 2023
Uberraschend zu einer moderaten Geldpolitik wechselte, was zu einem Anstieg von Risikoanlagen fuihrte. Die
Rally weitete sich im Dezember aus, als die Zinsen kraftig anstiegen, nachdem sie von den ,Magnificent Seven*
der Technologieaktien angefihrt worden waren. Europaische Aktien blieben hinter ihren
US-amerikanischen Pendants zurtick, wahrend die Stimmung in China gedampft blieb und die Aktien in
Hongkong im Berichtszeitraum niedriger schlossen.

Die Ubergewichtete Position des Fonds in dem sidkoreanischen Chiphersteller SK Hynix profitierte vom
anhaltenden Anstieg der Ausgaben fur kunstliche Intelligenz (KI), da das Unternehmen ein wichtiger Lieferant
des KI-Schwergewichts Nvidia ist. Die Untergewichtung von Solartiteln wie Sunnova Energy und Enphase
Energy kam dem Fonds zugute, als die Zinsen im dritten Quartal 2023 deutlich anstiegen, da dieser Sektor
besonders zinsempfindlich ist. Der Hersteller von Elektrofahrzeugen (EV) Rivian Automotive verzeichnete eine
positive Kurserholung, nachdem die Aktie durch die soliden Auslieferungszahlen des Unternehmens fir das
zweite Quartal Auftrieb erhielt, denn die Produktion stieg im Jahresvergleich um mehr als 200%. Akamai
Technologies, ein Unternehmen fir Internet-Datenbereitstellungs- und Infrastruktur-Software, Ubertraf die
Erwartungen fir das dritte Quartal und erhéhte die Prognose flir das Gesamtjahr, wobei die Segmente Compute
und Security am meisten zum Umsatz beitrugen. Die Aktien von Datadog stiegen um fast 30%, nachdem die
Ergebnisse flr das dritte Quartal die Erwartungen Ubertrafen, und die Prognosen fir das Gesamtjahr wurden
angehoben. Dem Unternehmen gelang es, im Quartalsverlauf ein Umsatzwachstum von 25% gegeniiber dem
Vorjahr zu erzielen und damit dem jungsten Trend der Verlangsamung im Jahresvergleich entgegenzuwirken,
da sich die Kundennutzung im dritten Quartal verbesserte.

Die untergewichtete Position des Fonds in MicroStrategy belastete die relative Rendite im letzten Quartal 2023.
Das Unternehmen ist einer der gro3ten privaten Bitcoin-Besitzer und hat bereits friher Anleihen speziell zum
Kauf der Kryptowahrung begeben. Digitale Vermodgenswerte stiegen im Laufe des Quartals an, wobei Bitcoin
um 57% zulegte, da sich Risikoanlagen nach der Kehrtwende der Fed erholten.
Das Biotechnologieunternehmen Sarepta Therapeutics fiel Ende Oktober um fast 40%, nachdem sein
wichtigstes Medikament den Endpunkt seiner jingsten Studie verfehlt hatte. Anfang des Jahres hatte das
Unternehmen von der US Food and Drug Administration die Zulassung fur seine Elevidys-Behandlung erhalten,
so dass diese Entwicklung einen Rickschlag fir das Unternehmen bei der Einfihrung der Behandlung in allen
Altersgruppen darstellt. Die Untergewichtung des Fonds im siidkoreanischen Stahlhersteller POSCO schmélerte
die relative Rendite, als die Aktie nach soliden Quartalsergebnissen und einem Kaufrausch bei Aktien in der
Region, die in der Batterieproduktion fir Elektrofahrzeuge tatig sind, auf den héchsten Stand seit 2007 stieg.
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Performance

Wahrend des 12-monatigen Berichtszeitraums erzielte der Fonds eine Rendite von +10.37% gegeniber +5.50%
fur die Benchmark, was einer Outperformance von 487 Basispunkten entspricht.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum solide Ertrage. Die Zinssatze waren durchweg volatil, da die Anleger
Uber den Zeitpunkt der Zinssenkungen verunsichert blieben, wahrend sich die Kreditspreads trotz der
anhaltenden politischen Unsicherheit in den Schwellenlandern ab Ende 2023 und bis ins zweite Quartal 2024
robust entwickelten.

Bei den Unternehmensanleihen leistete Venezuela im Berichtszeitraum den grof3ten Beitrag. Eine Position in
der staatlichen Olgesellschaft PDVSA verzeichnete einen deutlichen Kursanstieg, nachdem die USA gegen
Ende 2023 den Handel auf dem Sekundéarmarkt und andere Wirtschaftssanktionen aufgehoben hatten.
Auch Staatsanleihen und Quasi-Staatsanleihen wurden im Frihsommer 2024 wieder in die JPMorgan-
Schuldenindizes aufgenommen, was den Anleihen weiteren Auftrieb verlieh. Pakistan lieferte positive Renditen,
da das Land Fortschritte bei der Erlangung eines Programms mit dem Internationalen Wahrungsfonds machte.
Tunesien leistete aufgrund eines sich verbessernden fiskalischen Umfelds in Verbindung mit der Riickzahlung
seiner Eurobond-Anleihe aus dem Jahr 2024 einen positiven Beitrag, was das Vertrauen des Marktes in die
Fahigkeit des Landes zur Erfillung seiner Schuldenverpflichtungen starkte. Der Hauptverlierer war China, wo
die anhaltende Immobilienkrise zu Beginn des Berichtszeitraums zur Zahlungsunfahigkeit des
Immobilienentwicklungsunternehmens Country Garden flhrte. Zu den weiteren nennenswerten Belastungen in
den letzten 12 Monaten gehdrten Chile und Nigeria.

Im Bereich der lokalen Markte war Sudafrika aufgrund der verbesserten politischen Lage nach den Wahlen im
Mai 2024 Spitzenreiter bei Lokalwahrungsanleihen. Long-Positionen in anderen lateinamerikanischen Landern
wie Peru, Kolumbien und der Dominikanischen Republik leisteten ebenfalls einen Beitrag zur Performance.
Brasilianische und mexikanische Lokalwahrungsanleihen entwickelten sich dagegen im Berichtszeitraum
unterdurchschnittlich.

Im Devisenhandel erbrachte eine Long-Position im agyptischen Pfund positive Renditen, da sich das Land eine
betrachtliche externe Liquiditat sicherte, was eine kontrollierte Wahrungsabwertung und die Umsetzung der
notwendigen geldpolitischen Straffung ermdglichte. Weitere bemerkenswerte Renditetreiber waren Polen und
die Tirkei, wahrend die Underperformance bei Devisen von Brasilien, Japan und Israel angetrieben wurde.
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Die festverzinsliche Anlagen umfassenden Benchmarks verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende
Juni 2024 positive Renditen. Das derzeitige Umfeld ist von hdheren Renditen gepragt, sodass ein grofl3er Teil
dieser Rendite aus dem Carry bzw. aus Ertragen stammt. Die Verengung der Kreditspreads wirkte sich ebenfalls
positiv auf die Renditen aus. Hingegen waren die Renditen von Staatsanleihen aufgrund einer
entgegengesetzten Versteilung der Zinskurven uneinheitlich: Bei kurzen Laufzeiten waren die Renditen
niedriger, bei langeren Laufzeiten dagegen hoher.

Dartber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve (Fed)
hob die Zinsséatze im Juli 2023 um 25 Basispunkte (Bp.) an, beliel sie dann aber fir den Rest des Zeitraums
unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings anderten sich ihre eigenen Erwartungen
in Bezug auf kiinftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie fir das Jahr 2024
mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder auf ihr 2%-Ziel zusteuert.
Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm gelungen sei, eine weiche Landung
herbeizuflhren. Seitdem klingt es so, als wilrde er die Zinsen gerne senken, wenn die Inflation dies zulasst. All dies
gab bis Ende 2023 im Wesentlichen grines Licht fir Aktien und Anleihen. In der Eurozone hob die
Europaische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli 2023 ebenfalls um 25 Bp. an und erhohte sie im September auf
4%, bevor sie im Juni dieses Jahres — erstmals seit 2019 — ihren Kurs &nderte und eine Zinssenkung um 25 Bp.
vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei 3.75%. Im Vereinigten Kdnigreich erhdhte
die Bank of England (BoE) im August 2023 den Leitzins auf 5.25%, verzichtete aber seitdem auf weitere
Erhdéhungen. Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli 2023 und erneut im Oktober langst Uberfallige
Anderungen an ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemiihte sich aktiv darum, die daraus
resultierenden Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kindigte sie eine straffere Politik an und deutete
gleichzeitig an, noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Méarz traf die BoJ jedoch die folgenschwere Entscheidung, die
Ara der Negativzinsen und der Kontrolle iiber die Renditekurve zu beenden, da die japanische Inflation deutlich tiber
dem 2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Frihjahrslohnverhandlungen (Shunto) einen durchschnittlichen Lohnanstieg
von 5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige Untétigkeit der BoJ hat den japanischen Yen
geschwacht, was fihrende Politiker dazu veranlasst hat, den Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda, daftir zu kritisieren,
dass er Wahrungsschwankungen bei seinen Entscheidungen auRer Acht lasst. Eine baldige weitere Anderung der
Politik scheint daher zunehmend wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte durchweg fir Unruhe an den Zinsmérkten. Da sich
die Inflation als hartnackig erwies, stiegen die Renditen zunéchst leicht, zum Jahresende dann jedoch kraftig
an, als die Zentralbanken weitere Zinserhéhungen ausschlossen und dazu Ubergingen, Zinssenkungen
anzusprechen. Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den USA und Europa im Marz/April ein,
wobei flr das Gesamtjahr Senkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden. Mitte des Jahres 2024 schraubten die
Zentralbanken und die Méarkte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines unerwartet soliden Wachstums und
der Uberaus hartnéackigen Inflation zuriick, und zwar sowohl im Hinblick auf den Zeitpunkt als auch die Hohe
potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewohnlich ruhig war, riickte die Politik im Juni wieder in
den Mittelpunkt des europdischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum EU-
Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Markte
von der Entscheidung des franzésischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, Uberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwécher ab,
wodurch sich die Spreads europaischer Staats- und Unternehmensanleihen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Uibereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstérkt.

Weiteres zum Thema Marktbewegungen: Wie bereits erwahnt, haben sich die Renditen von Kern-
Staatsanleihen verschoben und gingen bei kurzen Laufzeiten zuriick, wahrend sie bei langeren Laufzeiten
stiegen. Betrachten wir in diesem Zusammenhang Anleihen mit einer zehnjahrigen Laufzeit: Die Renditen von
US-Staatsanleihen stiegen um mehr als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen kletterten
um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17% zurtck.
(Anmerkung: In einigen Fallen sind diese veradnderten Zahlen aufgrund von Faktoren durch neue zugrunde
liegende Benchmarks etwas verzerrt.)
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Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinssatze ihren Hoéchststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Doch wie wir erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshélfte 2024 allmahlich
zuriickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November, wobei mittlerweile Senkungen um insgesamt 59 Bp. bis Ende Januar 2025 eingepreist sind. In
Europa geht der Markt nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum
Jahresende aus. Im Vereinigten Konigreich erwartet der Markt nun eine erste Senkung im September oder
November und eine weitere Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.

Bei den Staatsanleihen haben sich die Spreads der europdischen Peripherielander bis zum Ende des
Berichtszeitraums kaum verandert. Die Spreads hatten sich Uber weite Strecken des Berichtszeitraums verengt,
und die 10-jahrigen italienischen Spreads erreichten den engsten Wert seit Ende 2021, bevor die Nachricht von
den Wahlen in Frankreich im Juni den groften Teil dieser Gewinne wieder zunichtemachte.
Schwellenlanderanleihen mit einem Rating von BBB, in denen wir mit einigen Fonds engagiert sind,
verzeichneten im Juni ebenfalls eine gewisse Trendwende, rumanische und mexikanische Euro-Bonds blieben
im Berichtszeitraum jedoch deutlich fester.

Performance

Der Fonds erzielte in den zwdlf Monaten bis Ende Juni eine Performance von +4.75%, gegenuber +2.44% fur
die Benchmark, was einer Outperformance von +231 Bp. entspricht und das jahrliche Alpha-Ziel von +150 Bp.
Ubertrifft. (Bitte beachten Sie, dass sich diese Angaben auf die europédische Hauptaktienklasse beziehen und
die Wertentwicklung je nach Aktienklasse unterschiedlich ist).

Zur Uberschussrendite trug vor allem die Laufzeitstruktur bei. Die Zuteilung erfolgte in erster Linie fiir die G10-
Markte, angefiihrt von Positionen in Japan, dem Vereinigten Konigreich und den USA, wahrend sich die Nicht-
G10-Markte als Belastung erwiesen. Im Laufe des Berichtszeitraums war die relative Duration in
unterschiedlichem MaRe untergewichtet, was sich vor allem in einer Untergewichtung von Japan ausdrickte,
wo wir eine weitere Straffung der Geldpolitik und die Einstellung der Anleihek&éufe durch die BoJ erwarten. Dies
ist etwas langsamer eingetreten als erwartet, aber wir halten an dieser Strategie fest. Die andere
Untergewichtung besteht im Vereinigten Konigreich, wo 10-jahrige Gilts, die mit knapp 4% gehandelt werden,
im Vergleich zu einem Leitzins von 5.25% gunstig erscheinen. Die Dienstleistungsinflation erweist sich als relativ
hartnackig, was unserer Meinung nach die Mdglichkeiten der BoE, die Zinsséatze deutlich zu senken, einschrankt.
In den USA und in Europa wurde eher taktisch gehandelt, und wir suchten nach Einstiegs- und
Ausstiegsmaglichkeiten innerhalb recht genau definierter Bandbreiten. Derzeit liegt die Untergewichtung bei -
1.3 Jahren, wovon -1.2 Jahre auf die Short-Position in Futures auf japanische Staatsanleihen entfallen. Hinzu
kommen eine leichte Ubergewichtung der USA, die sich zum Teil in einer Versteilung der Kurve ausdriickt, und
eine Untergewichtung des Vereinigten Konigreichs.

Staatsanleihen entwickelten sich gut, wobei Ruméanien, Mexiko und Griechenland den grofiten Beitrag leisteten.
Im Laufe des Berichtszeitraums bevorzugte der Fonds eine Untergewichtung der Semi-Kernmaérkte in Europa,
die durch eine Ubergewichtung von Schwellenlanderanleihen in Hartwdhrung aus Ruménien und Mexiko
ausgeglichen wurde; wir halten diese Positionen nach wie vor fur attraktiv, da wir dort besseres Wertpotenzial
erkennen. Die grofite Untergewichtung unter den Semi-Kernmérkten bleibt Frankreich, wo die politische
Situation unserer Meinung nach eine Herausforderung bleiben wird.

Die aktive Devisenpositionierung war eine kleine Beeintrachtigung, wobei unsere Ubergewichtung des
japanischen Yen der Hauptgrund fir die Underperformance war. Das langsame Tempo der Straffung der
Geldpolitik durch die BoJ veranlasste uns, die Position zu reduzieren und im April zu schlieRen. Der Fonds
bewertete das britische Pfund aufgrund der héheren Inflation sowie politischer und fiskalischer Bedenken tber
weite Strecken des Berichtszeitraums negativ. Aufgrund der hartndckigen Dienstleistungsinflation und der
Anzeichen, dass sich die Konjunktur in den USA etwas schneller verlangsamen kdnnte, haben wir die Position
jedoch reduziert und im Juni vollstandig geschlossen. In Abhangigkeit von der Starke der Konjunkturdaten und
der Inflation hatten wir sonst eine gemischte Meinung zum US-Dollar und zum Euro, wobei wir zu verschiedenen
Zeitpunkten im Berichtszeitraum sowohl Long- als auch Short-Positionen in beiden Wahrungen eingegangen
sind. Derzeit haben wir kein aktives Engagement im US-Dollar und halten eine leichte Untergewichtung im Euro
gegenuber der islandischen Krone.
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Trotz einiger Anzeichen einer Verlangsamung ist die Wirtschaftstatigkeit in den USA nach wie vor relativ solide
und hat sich auch in Europa etwas erholt. Wir neigen jedoch zu der Auffassung, dass die Inflationsdaten fir die
Ausrichtung der Politik und der Markte derzeit wichtiger sind als die Konjunkturdaten. Klar ist, dass der Fed-
Vorsitzende Jerome Powell die Zinsen in den USA senken méchte, aber bessere Inflationsdaten benétigt, um
dies zu rechtfertigen. Und obwohl wir weitere Zinssenkungen der EZB erwarten, konnten diese ohne ebensolche
MaRnahmen der Fed begrenzt ausfallen. Wir méchten betonen, dass nach wie vor eine Vielzahl politischer und
geopolitischer Risiken sowie eine grof3e makrookonomische Ungewissheit rund um die kunftige Entwicklung von
Zinsen und Politik bestehen. Kritisch sehen wir auch, dass Risikoanlagen sich damit begniigt haben, die
Schwierigkeiten in den letzten sechs Monaten auszublenden und nach positiven Nachrichten Ausschau zu
halten. Daher durfte dieses Jahr noch mit reichlich Volatilitat — und damit Alpha-Chancen — aufwarten.

Nachfolgend fassen wir unsere aktuellen Investitionsiberlegungen zusammen: Im Hinblick auf die Zinsen
preisen die Markte bis Ende 2024 ein oder zwei Zinssenkungen in Europa und den USA ein. Wir halten dies fur
weitgehend angemessen und haben daher vorerst keine nennenswerten Entscheidungen in Bezug auf deutsche
Bundesanleihen oder US-Staatsanleihen getroffen. Die sich andernden Zinserwartungen werden jedoch
wahrscheinlich zu volatilen Phasen fuhren, sodass unsere Risikopositionierung hier wahrscheinlich eher
taktischer Natur sein wird und sich situationsbedingt &ndern kann. Wir sehen auch die Mdoglichkeit, dass die
Kurven steiler werden, da die Renditen langfristiger Papiere im Vergleich zur Entwicklung der kiinftigen Zinsen
auf Bareinlagen zu niedrig erscheinen. Gleichzeitig werden die Haushaltsdefizite auch zu hohen Emissionen
von Wertpapieren mit langeren Laufzeiten fuhren. Wir werden uns in japanischen Zinsen voraussichtlich
weiterhin short positionieren, da wir in den kommenden Monaten eine weitere Normalisierung der Politik der BoJ
erwarten. Wir gehen davon aus, dass die BoJ die Zinssatze in diesem Jahr um 50 Bp. anheben wird, was dazu
fuhren durfte, dass die Renditen zehnjahriger japanischer Staatsanleihen auf Gber 1.25% ansteigen. Im Bereich
der Staatsanleihen haben wir keine feste Meinung im Hinblick auf die europaischen Peripherielander und sehen
die Wahlen in Frankreich als eine Gelegenheit, europaische — insbesondere franzésische — Anleihen kurzfristig
taktisch zu handeln. Im Bereich der Schwellenl&nder bleiben wir fir bestimmte stabile BBB-Titel, allen voran
Ruménien und Mexiko, optimistisch.
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Die festverzinsliche Anlagen umfassenden Benchmarks verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende
Juni 2024 positive Renditen. Das derzeitige Umfeld ist von hdheren Renditen gepragt, sodass ein grofl3er Teil
dieser Rendite aus dem Carry bzw. aus Ertragen stammt. Die Verengung der Kreditspreads wirkte sich ebenfalls
positiv auf die Renditen aus. Hingegen waren die Renditen von Staatsanleihen aufgrund einer
entgegengesetzten Versteilung der Zinskurven uneinheitlich: Bei kurzen Laufzeiten waren die Renditen
niedriger, bei langeren Laufzeiten dagegen hoher. Als Stellvertreter fur die Marktrenditen ergaben die BofA-
Indexdaten Folgendes: Européische Unternehmensanleihen erzielten +6.44%, US-Unternehmensanleihen
+5.04% und europdaische Staatsanleihen +2.49%.

Dartber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve
(Fed) hob die Zinssatze im Juli 2023 um 25 Basispunkte (Bp.) an, beliel3 sie dann aber fir den Rest des
Zeitraums unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings anderten sich ihre eigenen
Erwartungen in Bezug auf kiinftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie
fur das Jahr 2024 mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder
auf ihr 2%-Ziel zusteuert. Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm
gelungen sei, eine weiche Landung herbeizuflihren. Seitdem klingt es so, als wirde er die Zinsen gerne senken,
wenn die Inflation dies zuléasst. All dies gab bis Ende 2023 im Wesentlichen griines Licht fir Aktien und Anleihen.
In der Eurozone hob die Européische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli 2023 ebenfalls um 25 Bp. an und
erhohte sie im September auf 4%, bevor sie im Juni dieses Jahres — erstmals seit 2019 — ihren Kurs anderte
und eine Zinssenkung um 25 Bp. vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei
3.75%. Im Vereinigten Konigreich erhohte die Bank of England (BoE) im August 2023 den Leitzins auf 5.25%,
verzichtete aber seitdem auf weitere Erh6hungen. Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli 2023 und
erneut im Oktober langst tiberfallige Anderungen an ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemiihte
sich aktiv darum, die daraus resultierenden Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kindigte sie eine
straffere Politik an und deutete gleichzeitig an, noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Marz traf die BoJ jedoch die
folgenschwere Entscheidung, die Ara der Negativzinsen und der Kontrolle tiber die Renditekurve zu beenden,
da die japanische Inflation deutlich Uber dem 2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Fruhjahrslohnverhandlungen
(Shunto) einen durchschnittlichen Lohnanstieg von 5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige
Untatigkeit der BoJ hat den japanischen Yen geschwéacht, was fihrende Politiker dazu veranlasst hat, den
Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda, dafir zu kritisieren, dass er Wahrungsschwankungen bei seinen
Entscheidungen auRer Acht lasst. Eine baldige weitere Anderung der Politik scheint daher zunehmend
wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte wahrend des gesamten Berichtszeitraums fir Unruhe
an den Zinsmarkten. Da sich die Inflation als hartnackig erwies, stiegen die Renditen zunéchst leicht, zum
Jahresende dann jedoch kréftig an, als die Zentralbanken weitere Zinserhéhungen ausschlossen und dazu
Ubergingen, Zinssenkungen anzusprechen. Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den USA und
Europa im Marz/April ein, wobei fir das Gesamtjahr Senkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden. Mitte des
Jahres 2024 schraubten die Zentralbanken und die Markte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines unerwartet
soliden Wachstums und der Uberaus hartnackigen Inflation zuriick, und zwar sowohl im Hinblick auf den
Zeitpunkt als auch die H6he potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewohnlich ruhig war, riickte die Politik im Juni wieder in
den Mittelpunkt des europdischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum
EU-Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Markte
von der Entscheidung des franzésischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, Uberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwéacher ab,
wodurch sich die Spreads europaischer Staats- und Unternehmensanleihen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Gibereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstarkt.
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Weiteres zum Thema Marktbewegungen: Wie bereits erwahnt, haben sich die Renditen von Kern-
Staatsanleihen verschoben und gingen bei kurzen Laufzeiten zuriick, wahrend sie bei langeren Laufzeiten
stiegen. Betrachten wir in diesem Zusammenhang Anleihen mit einer zehnjahrigen Laufzeit: Die Renditen von
US-Staatsanleihen stiegen um mehr als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen kletterten
um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17% zurtck.
(Anmerkung: In einigen Fallen sind diese veranderten Zahlen aufgrund von Faktoren durch neue zugrunde
liegende Benchmarks etwas verzerrt.)

Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinsséatze ihren Hochststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Doch wie wir erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshalfte 2024 allméahlich
zurtickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November, wobei mittlerweile Senkungen um insgesamt 59 Bp. bis Ende Januar 2025 eingepreist sind. In
Europa geht der Markt nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum
Jahresende aus. Im Vereinigten Konigreich erwartet der Markt nun eine erste Senkung im September oder
November und eine weitere Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.

Bei den Staatsanleihen haben sich die Spreads der europdischen Peripherielander bis zum Ende des
Berichtszeitraums kaum verandert. Die Spreads hatten sich Uber weite Strecken des Berichtszeitraums verengt,
und die 10-jahrigen italienischen Spreads erreichten den engsten Wert seit Ende 2021, bevor die Nachricht von
den Wahlen in Frankreich im Juni den grof3ten Teil dieser Gewinne wieder zunichtemachte.
Schwellenlanderanleihen mit einem Rating von BBB, in denen wir mit einigen Fonds engagiert sind,
verzeichneten im Juni ebenfalls eine gewisse Trendwende, rumanische und mexikanische Euro-Bonds blieben
im Berichtszeitraum jedoch deutlich fester.

Die Kreditspreads von Unternehmensanleihen verengten sich trotz einiger kurzer Ausweitungsphasen, die
maoglicherweise die zunehmende Nervositat hinsichtlich der Bewertungen widerspiegelten. Die Indexdaten der
BofA zeigen, dass die Spreads europaischer Unternehmensanleihen im Berichtszeitraum mit 118 Bp. um mehr
als 40 Bp., und die Spreads von US-Unternehmensanleihen mit 96 Bp. um etwa 34 Bp. enger waren. Diese
Outperformance in Europa trotz der Schwéche im Juni im Zusammenhang mit der politischen Situation in
Frankreich ist im bisherigen Jahresverlauf 2024 bemerkenswert. Die Geschichte zeigt, dass es ungewdhnlich
ist, dass die europaischen Spreads weiter sind als die US-amerikanischen; seit dem Einmarsch in die Ukraine
ist dies jedoch Realitéat. Die schwacheren Wachstumsaussichten in Europa und der kirzliche Wegfall des
Ankaufprogramms der EZB und der damit einhergehenden quantitativen Lockerung trugen ebenfalls dazu bei.
Diese Anomalie scheint sich jedoch allmahlich umzukehren.

Betrachten wir die Bottom-up-Bewegungen innerhalb der Indizes fir Baranleihen von Unternehmen:
Nachrangige Finanztitel erzielten eine Outperformance, wéhrend bei den vorrangigen Sektoren die Banken
ebenfalls fihrend waren. AuRerhalb des Finanzsektors schnitten die defensiveren Sektoren 2023 am besten ab,
wahrend die Anleger den zyklischen Sektoren weniger vertrauten. Zu Beginn des Jahres 2024 zeichnete sich
jedoch eine zunehmende Spread-Kompression ab. Eine Kompression der Spreads bedeutet im Wesentlichen,
dass eher zyklische Teilsektoren mit héherem Beta / geringerer Qualitat besser abschneiden als defensivere
Bereiche des Marktes. Die Rally, die wir seit den im Marz 2023 beobachteten weiten Spreads erleben, ist
gréRtenteils eine hausseartige Dekompression, bei der sich die durchschnittlichen Spreads verengen, defensive
Sektoren jedoch die Oberhand hatten — oft aufgrund verbesserter technischer Daten, aber vor dem Hintergrund
von Wachstumsstress. Zum Ende der ersten Jahreshélfte 2024 zeichnet sich jedoch eine eher traditionelle
hausseartige Kompression ab, insbesondere in Europa.

Performance

Der Fonds erzielte in den zwdlf Monaten bis Ende Juni eine Performance von +6.76%, gegeniiber +3.57% fur
die Benchmark, was einer Outperformance von 319 Bp. entspricht und das jahrliche Alpha-Ziel von +150 Bp.
Ubertrifft. (Bitte beachten Sie, dass sich diese Angaben auf die européaische Hauptaktienklasse beziehen und
die Wertentwicklung je nach Aktienklasse unterschiedlich ist).
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Zur Uberschussrendite trug vor allem die Laufzeitstruktur bei. Die Zuteilung erfolgte in erster Linie fiir die G10-
Markte, angefihrt von Positionen in Japan, dem Vereinigten Kdnigreich und den USA, wahrend sich die Nicht-
G10-Markte als Belastung erwiesen. Im Laufe des Berichtszeitraums war die relative Duration in
unterschiedlichem Maf3e untergewichtet, was sich vor allem in einer Untergewichtung von Japan ausdriickte,
wo wir eine weitere Straffung der Geldpolitik und die Einstellung der Anleihekdufe durch die BoJ erwarten. Dies
ist etwas langsamer eingetreten als erwartet, aber wir halten an dieser Strategie fest. Die andere
Untergewichtung besteht im Vereinigten Konigreich, wo 10-jahrige Gilts, die mit knapp 4% gehandelt werden,
im Vergleich zu einem Leitzins von 5.25% gunstig erscheinen. Die Dienstleistungsinflation erweist sich als relativ
hartnéckig, was unserer Auffassung nach die Mdglichkeiten der BoE, die Zinssatze deutlich zu senken,
einschrénkt. In den USA und in Europa wurde im Jahresverlauf eher taktisch gehandelt, und wir suchten nach
Einstiegs- und Ausstiegsmoglichkeiten innerhalb recht genau definierter Bandbreiten. Derzeit liegt die
Untergewichtung bei -1.3 Jahren, wovon -1.2 Jahre auf die Short-Position in Futures auf japanische
Staatsanleihen entfallen. Hinzu kommen eine leichte Ubergewichtung der USA, die sich zum Teil in einer
Versteilung der Kurve ausdrickt, und die Untergewichtung des Vereinigten Konigreichs.

Staatsanleihen entwickelten sich gut, wobei Rumanien, Mexiko und Griechenland den grof3ten Beitrag leisteten.
Im Laufe des Berichtszeitraums bevorzugte der Fonds eine Untergewichtung der Semi-Kernmaérkte in Europa,
die durch eine Ubergewichtung von Schwellenldnderanleinen in Hartwahrung aus Rumanien und Mexiko
ausgeglichen wurde; wir halten diese Positionen nach wie vor fiir attraktiv, da wir dort besseres Wertpotenzial
erkennen. Die grofite Untergewichtung unter den Semi-Kernméarkten bleibt Frankreich, wo die politische
Situation unserer Meinung nach eine Herausforderung bleiben wird.

Unternehmensanleihen trugen ebenfalls zu den Renditen bei, wobei der GroRteil der Performance auf die
Bottom-up-Positionierung, insbesondere unter Banken, zurickzufiihren ist. Nun zum Spreadrisiko
der Unternehmen: Wir haben die Ansicht vertreten, dass eine weiche Landung der Weltwirtschaft trotz der
erhdhten kurzfristigen Zinsen aufgrund der hartnéackigen Inflation fir die Anlageklasse weiterhin recht konstruktiv
ist. Wir bevorzugen weiterhin nationale Spitzenbanken mit soliden Ertragen und haben die Ubergewichtung in
nicht-zyklischen Titeln langsam erhdht, insbesondere in den letzten sechs Monaten. Wir haben uns aus Anleihen
zurtickgezogen, die sich gut entwickelt haben, und den Markt fir Neuemissionen bei den von uns bevorzugten
Anleihen genutzt. Das Angebot war zwar grof3, doch die Nachfrage der Anleger war ebenso grof3. Ein Teil der
Ubergewichtung in Cash Bonds wird durch CDS-Indizes abgesichert: Wir setzen diese in Momenten, in denen
das Risiko sinkt, starker ein und reduzieren sie, wenn sich die Lage beruhigt.

Die aktive Devisenpositionierung war eine kleine Beeintrachtigung, wobei unsere Ubergewichtung des
japanischen Yen der Hauptgrund fir die Underperformance war. Das langsame Tempo der Straffung der
Geldpolitik durch die BoJ veranlasste uns, die Position zu reduzieren und im April zu schlieBen. Der Fonds
bewertete das britische Pfund aufgrund der héheren Inflation sowie politischer und fiskalischer Bedenken uber
weite Strecken des Berichtszeitraums negativ. Aufgrund der hartndckigen Dienstleistungsinflation und der
Anzeichen, dass sich die Konjunktur in den USA etwas schneller als erwartet verlangsamen kénnte, haben wir
die Position jedoch reduziert und im Juni dann vollstandig geschlossen. In Abhéngigkeit von der Starke der
Konjunkturdaten und der Inflation hatten wir sonst eine gemischte Meinung zum US-Dollar und zum Euro, wobei
wir zu verschiedenen Zeitpunkten im Berichtszeitraum sowohl Long- als auch Short-Positionen in beiden
Wahrungen eingegangen sind. Derzeit haben wir kein aktives Engagement im US-Dollar und halten eine leichte
Untergewichtung im Euro gegentiber der islandischen Krone.

Ausblick

Trotz einiger Anzeichen einer Verlangsamung ist die Wirtschaftstatigkeit in den USA nach wie vor relativ solide und
hat sich auch in Europa etwas erholt. Wir neigen jedoch zu der Auffassung, dass die Inflationsdaten fir die
Ausrichtung der Politik und der Markte derzeit wichtiger sind als die Konjunkturdaten. Klar ist, dass der Fed-
Vorsitzende Jerome Powell die Zinsen in den USA senken mdchte, aber bessere Inflationsdaten bendétigt, um dies
zu rechtfertigen. Und obwohl wir weitere Zinssenkungen der EZB erwarten, kdnnten diese ohne ebensolche
MaRRnahmen der Fed begrenzt ausfallen. Wir méchten betonen, dass nach wie vor eine Vielzahl politischer und
geopolitischer Risiken sowie eine grol3e makrotkonomische Ungewissheit rund um die kinftige Entwicklung von
Zinsen und Politik bestehen. Kritisch sehen wir auch, dass Risikoanlagen sich damit begniigt haben, die
Schwierigkeiten in den letzten sechs Monaten auszublenden und nach positiven Nachrichten Ausschau zu halten.
Daher dirfte dieses Jahr noch mit reichlich Volatilitdt — und damit Alpha-Chancen — aufwarten.
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Nachfolgend fassen wir unsere aktuellen Investitionstiberlegungen zusammen: Im Hinblick auf die Zinsen
preisen die Markte bis Ende 2024 ein oder zwei Zinssenkungen in Europa und den USA ein. Wir halten dies fir
weitgehend angemessen und haben daher vorerst keine nennenswerten Entscheidungen in Bezug auf deutsche
Bundesanleihen oder US-Staatsanleihen getroffen. Die sich &ndernden Zinserwartungen werden jedoch
wahrscheinlich zu volatilen Phasen flhren, sodass unsere Risikopositionierung hier wahrscheinlich eher
taktischer Natur sein wird und sich situationsbedingt &ndern kann. Wir sehen auch die Mdglichkeit, dass die
Kurven steiler werden, da die Renditen langfristiger Papiere im Vergleich zur Entwicklung der kiinftigen Zinsen
auf Bareinlagen zu niedrig erscheinen. Gleichzeitig werden die Haushaltsdefizite auch zu hohen Emissionen
von Wertpapieren mit langeren Laufzeiten fihren. Wir werden uns in japanischen Zinsen voraussichtlich
weiterhin short positionieren, da wir in den kommenden Monaten eine weitere Normalisierung der Politik der BoJ
erwarten. Wir gehen davon aus, dass die BoJ die Zinsséatze in diesem Jahr um 50 Bp. anheben wird, was dazu
fuhren dirfte, dass die Renditen zehnjahriger japanischer Staatsanleihen auf Gber 1.25% ansteigen. Im Bereich
der Staatsanleihen haben wir keine feste Meinung im Hinblick auf die europaischen Peripherielander und sehen
die Wahlen in Frankreich als eine Gelegenheit, europaische — insbesondere franzésische — Anleihen kurzfristig
taktisch zu handeln. Im Bereich der Schwellenl&nder bleiben wir fir bestimmte stabile BBB-Titel, allen voran
Rumanien und Mexiko, optimistisch.

Wir halten vorerst an einer leicht konstruktiven Einschatzung fir Investment-Grade-Unternehmensanleihen fest.
Dies ist auf die soliden technischen Rahmenbedingungen zurlickzufiihren, aufgrund derer sich die Spreads, wie
wir in der Vergangenheit gesehen haben, von angemessen zu ausgesprochen teuer entwickeln kénnen. Eine
Wachstumsverlangsamung stellt nach wie vor ein Risiko fir die Spreads dar. Derzeit ist der wirtschaftliche
Hintergrund jedoch relativ robust, sodass die solide Nachfrage nach Rendite die Spreads stiitzen kann,
insbesondere in einer Zeit, in der es ein negatives Nettoangebot an Unternehmensanleihen geben kdnnte. Was
die Bottom-up-Positionierung betrifft, so sehen wir nach wie vor Wertnischen, aber auch Schwachstellen im
gesamten Universum. Dies durfte zu einer erhdhten Streuung der Performance von Unternehmensanleihen
fuhren und zeigt, wie wichtig eine aktive Sektor-, Emittenten- und geografische Auswahl ist. Derzeit halten wir
noch an einer Tendenz zu nicht-zyklischen Werten fest, wahrend wir stark zyklische Emittenten meiden.
Allerdings kann sich diese Tendenz zu gegebener Zeit andern. Aufgrund solider Fundamentaldaten und
weiterhin attraktiver relativer Bewertungen schéatzen wir Banken nach wie vor positiv ein. Zu guter Letzt wird es
interessant sein zu sehen, ob die Tatsache, dass die Zinsséatze Uber einen langeren Zeitraum héher sind, einige
schwéachere Kredithnehmer unter Druck setzt, wie wir es bereits bei Bankdarlehen und Hochzinsanleihen
gesehen haben.
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Marktrickblick

Die globalen Hochzinsmarkte erzielten positive Renditen, da die Markte fur Unternehmensanleihen durch das
schwindende Rezessionsrisiko in den USA gestitzt wurden. Zudem ebnete die sinkende Inflation in der
Eurozone den Weg fir die Européische Zentralbank (EZB), um im Juni 2024 erstmals eine Zinssenkung um
25 Basispunkte (Bp.) vorzunehmen. In den vergangenen zwdlf Monaten verzeichneten samtliche
Risikoanlageklassen eine starke Entwicklung, und mehrere Aktienindizes kletterten auf Allzeithochs.
Die Risikostimmung verschlechterte sich jedoch gegen Ende des Berichtszeitraums, als die amtierenden
Regierungen bei den Europawahlen und den franzésischen Parlamentswahlen an Boden verloren, was das
Potenzial fur weitere geopolitische Unsicherheiten deutlich machte.

Der ICE BofA Global High Yield Constrained Index (abgesichert in US-Dollar) verzeichnete im zwolfmonatigen
Berichtszeitraum bis Ende Juni 2024 eine Rendite von +11.44%. Die Spreads verengten sich im
Berichtszeitraum um 111 Bp., von 449 Bp. auf 338 Bp. Die Renditen waren am Ende des Berichtszeitraums um
98 Bp. zurtickgegangen (von 8.71% auf 7.73%).

Mit Blick auf die Ratings haben sich Anleihen mit niedrigerem Rating in den letzten zwdlf Monaten
Uberdurchschnittlich entwickelt. Im Einzelnen verzeichneten Unternehmensanleihen mit einem Rating von BB
eine Performance von +10.73%, diejenigen mit einem Rating von B +11.60% und die mit CCC und schlechter
bewerteten +14.35%. Auf Sektorebene war die Performance durchweg positiv. Der Einzelhandel war der Sektor
mit der besten Performance, da die zyklischen Sektoren im GroRen und Ganzen besser abschnitten als die
nicht-zyklischen Sektoren.

Was die technischen Daten betrifft, so hat sich die Kapitalmarktaktivitat im Berichtszeitraum von
USD 130 Milliarden auf USD 247 Milliarden nahezu verdoppelt, da die Unternehmen bestrebt waren, ihre
Verbindlichkeiten fur die Jahre 2025 bis 2026 zu refinanzieren und die niedrigeren Finanzierungskosten
auszunutzen. US-Retail-Fonds verzeichneten drei Quartale in Folge Zufliisse, wobei die Anlageklasse von der
gunstigeren Einschatzung der Anleger zu den Aussichten fur festverzinsliche Anlagen im weiteren Sinne profitierte.
Die Ausfallrate in den USA ging geringfuigig um 0.47% zuriick: Die nominalwert-gewichtete Ausfallrate von US-
High-Yield-Anleihen fir die letzten zwolf Monate lag am Ende des Berichtszeitraums bei 1.17%.

Performance

Der Fonds verzeichnete in den zwdlf Monaten bis Ende Juni eine Rendite von +13.33% und ubertraf damit die
Benchmarkrendite von +11.44% um 188 Bp. Der wichtigste treibende Faktor fur die Outperformance war
die Titelauswahl bei Unternehmensanleihen. Die Auswirkungen auf die Laufzeitstruktur stellten wegen der
Positionierung der US-Dollarkurve eine Belastung dar.

Die Titelauswahl im Bankensektor war der Haupttreiber fur die positive Entwicklung. Wir bevorzugen weiterhin
den européischen Bankensektor, da sich die Nettozinsertrage und die Rentabilitdt der Emittenten in einem
Umfeld héherer Zinsen weiter verbessern. Bei den Einzeltiteln zahlten Positionen in den Emittenten Monte dei
Paschi, Intesa Sanpaolo und Barclays zu den Spitzenreitern im Fonds. Eine Ubergewichtung im Energiesektor
trug ebenfalls zur Uberschussrendite bei. Den groften Einzelpositions-Beitrag leistete Kosmos Energy. Der
Automobilemittent Jaguar Land Rover lieferte weiterhin solide Finanzergebnisse und blieb im Berichtszeitraum
einer der Top-Performer.

Unter den Einzelwerten war eine Altposition im australischen Sandelholzproduzenten Quintis, einem Emittenten
aus dem Grundstoffsektor, der groéRte Negativfaktor im Fonds. Die Anleiheninhaber kamen zu dem Schluss,
dass das Unternehmen einen Insolvenzantrag stellen sollte, und ein Berater wurde damit beauftragt, den Wert
der verfiigbaren Sicherheiten zu ermitteln. Ein weiterer wichtiger Negativfaktor war der US-Emittent Voyager,
ein Anbieter von Leasinglésungen fir Verkehrsflugzeuge. Der Emittent kiindigte unerwartet an, Insolvenz nach
Chapter 11 zu beantragen und sich an einen Konkurrenten zu verkaufen. Auch die Untergewichtungen in den
Bereichen Einzelhandel, Gesundheitswesen und Freizeit verzeichneten eine unterdurchschnittliche
Performance.

Mit Blick auf die Ratings trug die Auswahl von B- und BB-Anleihen zur Uberschussrendite bei, und ein
Engagement in Unternehmensanleihen mit Investment-Grade-Rating auRerhalb der Benchmark wirkte sich
ebenfalls positiv auf die Performance aus. Die Untergewichtung von Anleihen mit BB-Rating wirkte sich
geringfugig belastend aus.
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Ausblick

Mit Blick auf die makrodkonomischen Gesprachsthemen an den Kreditmarkten lenkte zu Beginn der zweiten
Jahreshélfte die Ungewissheit Uber die Wahlen die Aufmerksamkeit weg von der anhaltenden Debatte tber
Inflation und Zinsen.

An den europaischen Markten waren die Wahlen in Frankreich besonders umstritten. Unabhé&ngig vom
politischen Ergebnis erwarten wir eine weitere Lockerung der Finanzpolitik sowohl in Frankreich als auch
generell in der EU. Diese Finanzpolitik dirfte das Wachstum unterstitzen, kdnnte aber die Mdglichkeiten der
EZB, die Zinsen in den kommenden Monaten weiter zu senken, einschréanken.

In Nordamerika kdnnte die US-Prasidentschaftswahl in den kommenden Monaten ebenfalls fur erhebliche
Marktschwankungen sorgen. In Bezug auf die bevorstehenden US-Konjunkturdaten haben wir keine festen
Uberzeugungen, erwarten aber eine allmahliche Abkiihlung der Arbeitsmarkt- und Beschéaftigungszahlen.
Sollten die neuen Daten zum Verbraucherpreisindex weiterhin eine Abschwachung des Inflationsdrucks
anzeigen, halten wir es fur wahrscheinlich, dass die Fed im September eine Zinssenkung anstreben wird.

Bei den Unternehmensanleihen sind die Markte nach wie vor auffallend zweigeteilt. Die Mehrheit der Emittenten
wird zu engen Spreads gehandelt und hat leichten Zugang zu Krediten, wahrend eine begrenzte Gruppe von
Emittenten zu weiten Spreads gehandelt wird und Schwierigkeiten hat, ihre Schulden zu bedienen. Das
Vorherrschen spezifischer Risiken hat in verschiedenen Bereichen des Marktes zu Volatilitit gefuhrt.
Dementsprechend liegt der Fokus auf einer zukunftsfahigen Kapitalstruktur, und eine sorgfaltige Titelauswahl
bleibt entscheidend. Stark fremdfinanzierte Unternehmen mit begrenztem Cashflow sowie Firmen, die
angesichts steigender Kosten Uber keine Preismacht verfiigen, kénnen uns in der Regel nicht tberzeugen.
Insgesamt verschlechtern sich die Fundamentaldaten der Unternehmen allmahlich, bleiben aber im Vergleich
zur Vergangenheit solide.

In technischer Hinsicht hat das Volumen der Priméaremissionen in der ersten Jahreshélfte sowohl auf dem
US-Dollar- als auch auf dem Euro-Markt das Volumen des letzten Jahres deutlich Gibertroffen. Der Uberwiegende
Teil der Neuemissionen diente jedoch der Refinanzierung bestehender Falligkeiten. Die Pipeline der Fusionen
und Ubernahmen ist wenig spektakular und diirfte in der zweiten Jahreshélfte keine nennenswerte Anzahl von
Neugeschéften hervorbringen. In der Zwischenzeit flieRen weiterhin Mittel von Anlegern in die Leveraged-
Finance-Markte, und es besteht nach wie vor eine solide Nachfrage nach den hochwertigen Emittenten in
diesem Universum.

Die zwischen 300 und 350 Bp. liegenden Spreads bei globalen Hochzinsanleihen zeigen, dass die Spreads
dieser Wertpapiere nicht mehr glinstig sind. Daher liegt die Alpha-Chance vor allem in der Sektorallokation und
der Einzeltitelauswahl. Wir schatzen auch das Beta-Potenzial, das die Anlageklasse im Hinblick auf die
Gesamtrendite bietet. Wir sind nach wie vor der Ansicht, dass ein aktiver Anlageverwalter einen Mehrwert
schaffen kann, wenn er die Emittenten identifiziert, die hdhere Schuldendienstkosten tolerieren kénnen und
Lésungen fur ihren Refinanzierungsbedarf finden.

In Bezug auf die Fondspositionierung haben wir angesichts der Mdglichkeiten durch das jlingste Angebot
Positionen, die ihre Gewinnziele erreicht haben, in neue Positionen umgeschichtet. In diesem Umfeld ist es
unseres Erachtens entscheidend, unsere Fondspositionen proaktiv zu verwalten: Es gilt, aus Bereichen
auszusteigen, die wenig Spielraum fur eine weitere Wertentwicklung lassen, und die Erlése zu reinvestieren.
Dabei mussen Aufwértspotenzial und Liquiditatsaspekte gegeneinander abgewogen werden.
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Performance

Mit ,Investment Grade“ bewertete Unternehmensanleihen aus den Schwellenlandern haben im Berichtszeitraum
eine positive Gesamtrendite erzielt. Der Fonds erzielte eine Rendite von +6.71% gegeniber +6.32% fir die
Benchmark, was einer Outperformance von +0.38% entspricht.

Die Zinssatze waren durchweg volatil, da die Anleger Uber den Zeitpunkt der Zinssenkungen verunsichert
blieben, wéhrend sich die Kreditspreads ab Ende 2023 und bis ins zweite Quartal 2024 robust entwickelten. Der
Fonds schnitt besser ab als die Benchmark, wobei Brasilien und Kolumbien die Renditen anfuhrten, wahrend
Indonesien und China unterdurchschnittlich abschnitten.

In Brasilien fiihrte Braskem (Industriewerte) die Performance an. Der Titel geriet nach einem geologischen
Zwischenfall in einer seiner Minen zunachst unter Druck, hat aber seither dank héherer Produktspannen und
einer Erholung des globalen Gleichgewichts zwischen Angebot und Nachfrage gute Ergebnisse erzielt. In
Kolumbien sorgte die Unternehmensanleihe von Ecopet (Ol & Gas) mit htéherem Beta in einem starken
Kreditumfeld flr positive Renditen. Andernorts schnitten die Pipeline-Anlagen im Nahen Osten gut ab, da die
Anleihen im Verhaltnis zu ihrem guten Rating eine Spread-Ausweitung boten und die geopolitischen Risiken in
der Region gut abfedern konnten.

Als negativ erwies sich die Untergewichtung von Freeport Indonesia (Metalle & Bergbau), die zu negativen
relativen Renditen fuhrte, da sich die Anleihe aufgrund der starken technischen Marktdaten in der Region besser
entwickelte. In China erwies sich eine strukturelle Untergewichtung im gesamten Bereich als nachteilig fur die
Performance. Der Beitrag, der sich aus der Untergewichtung des Immobiliensektors ergab, da die Bautrager in
Not gerieten, konnte den negativen Beitrag aus dem Rest des Landes nicht ausgleichen, da die Untergewichtung
im Berichtszeitraum aufgrund der robusten technischen Daten der negativen Nettoemissionen verringert wurde.
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Marktruckblick

Die festverzinsliche Anlagen umfassenden Benchmarks verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende
Juni 2024 positive Renditen. Das derzeitige Umfeld ist von hdheren Renditen gepragt, sodass ein grofl3er Teil
dieser Rendite aus dem Carry bzw. aus Ertrdgen stammt. Die Verengung der Kreditspreads wirkte sich ebenfalls
positiv auf die Renditen aus. Hingegen waren die Renditen von Staatsanleihen aufgrund einer
entgegengesetzten Versteilung der Zinskurven uneinheitlich: Bei kurzen Laufzeiten waren die Renditen
niedriger, bei langeren Laufzeiten dagegen hoher. Als Stellvertreter fir die Marktrenditen ergaben die BofA-
Indexdaten Folgendes: Européische Unternehmensanleihen erzielten +6.44%, US-Unternehmensanleihen
+5.04% und europdaische Staatsanleihen +2.49%.

Dartber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve
(Fed) hob die Zinssatze im Juli um 25 Basispunkte (Bp.) an, belieR sie dann aber fir den Rest des Zeitraums
unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings anderten sich ihre eigenen
Erwartungen in Bezug auf kiinftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie
fur das Jahr 2024 mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder
auf ihr 2%-Ziel zusteuert. Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm
gelungen sei, eine weiche Landung herbeizufiihren. Seitdem klingt es so, als wiirde er die Zinsen gerne senken,
wenn die Inflation dies zuléasst. All dies gab bis Ende 2023 im Wesentlichen griines Licht fur Aktien und Anleihen.
In der Eurozone hob die Européische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli ebenfalls um 25 Bp. an und erhohte
sie im September auf 4%, bevor sie im Juni — erstmals seit 2019 — ihren Kurs &nderte und eine Zinssenkung um
25 Bp. vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei 3.75%. Im Vereinigten
Konigreich erhdhte die Bank of England (BoE) im August den Leitzins auf 5.25%, verzichtete aber seitdem auf
weitere Erhéhungen. Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli und erneut im Oktober langst
tiberfallige Anderungen an ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemiihte sich aktiv darum, die
daraus resultierenden Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kiindigte sie eine straffere Politik an und
deutete gleichzeitig an, noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Marz traf die BoJ jedoch die folgenschwere
Entscheidung, die Ara der Negativzinsen und der Kontrolle iber die Renditekurve zu beenden, da die japanische
Inflation deutlich Gber dem 2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Frihjahrslohnverhandlungen (Shunto) einen
durchschnittlichen Lohnanstieg von 5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige Untéatigkeit der
BoJ hat den Yen geschwacht, was flihrende Politiker dazu veranlasste, den Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda,
dafur zu kritisieren, dass er Wahrungsschwankungen bei seinen Entscheidungen auf3er Acht lasst. Eine baldige
weitere Anderung der Politik scheint also zunehmend wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte wahrend des gesamten Berichtszeitraums fir Unruhe
an den Zinsmarkten. Da sich die Inflation als hartndckig erwies, stiegen die Renditen zunéachst leicht, zum
Jahresende dann jedoch kréftig an, als die Zentralbanken weitere Zinserhéhungen ausschlossen und dazu
Ubergingen, Zinssenkungen anzusprechen. Gegen Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den
USA und Europa im Marz/April ein, wobei fir das Gesamtjahr Senkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden.
Mitte des Jahres 2024 schraubten die Zentralbanken und die Markte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines
unerwartet soliden Wachstums und der Uiberaus hartnackigen Inflation zuriick, und zwar sowohl im Hinblick auf
den Zeitpunkt als auch die Hohe potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewohnlich ruhig war, riickte die Politik im Juni wieder in
den Mittelpunkt des europdischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum EU-
Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Markte
von der Entscheidung des franzdsischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, Uberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwacher ab,
wodurch sich die Spreads europaischer Staats- und Unternehmensanleihen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Uibereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstéarkt.

Weiteres zum Thema Marktbewegungen: Wie bereits erwahnt, haben sich die Renditen von Kern-
Staatsanleihen verschoben und gingen bei kurzen Laufzeiten zuriick, wahrend sie bei langeren Laufzeiten
stiegen. Betrachten wir in diesem Zusammenhang Anleihen mit einer zehnjahrigen Laufzeit: Die Renditen von
US-Staatsanleihen stiegen um mehr als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen kletterten
um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17% zurtck.
(Anmerkung: In einigen Fallen sind diese verédnderten Zahlen aufgrund von Faktoren durch neue zugrunde
liegende Benchmarks etwas verzerrt).
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Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinssatze ihren Héchststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Wie wir jedoch erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshalfte 2024 allméhlich
zuriickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November sowie einer weiteren Senkung bis Ende Januar 2025 um insgesamt 59 Bp. In Europa geht der Markt
nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum Jahresende aus. Im
Vereinigten Konigreich erwartet der Markt eine erste Senkung im September oder November und eine weitere
Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.

Bei den Staatsanleihen haben sich die Spreads der europdischen Peripherielander bis zum Ende des
Berichtszeitraums kaum verandert. Die Spreads hatten sich Uber weite Strecken des Berichtszeitraums verengt,
und die 10-jahrigen italienischen Spreads erreichten den engsten Wert seit Ende 2021, bevor die Nachricht von
den Wahlen in Frankreich im Juni den groften Teil dieser Gewinne wieder zunichtemachte.
Schwellenlanderanleihen mit einem Rating von BBB, in denen wir mit einigen Fonds engagiert sind,
verzeichneten im Juni ebenfalls eine gewisse Trendwende, rumanische und mexikanische Euro-Bonds blieben
im Berichtszeitraum jedoch deutlich fester.

Die Kreditspreads von Unternehmensanleihen verengten sich trotz einiger kurzer Ausweitungsphasen, die
moglicherweise die zunehmende Nervositat hinsichtlich der Bewertungen widerspiegelten. Die Indexdaten der
BofA zeigen, dass die Spreads europaischer Unternehmensanleihen im Berichtszeitraum mit 118 Bp. um mehr
als 40 Bp., und die Spreads von US-Unternehmensanleihen mit 96 Bp. um etwa 34 Bp. enger waren. Diese
Outperformance in Europa trotz der Schwéche im Juni im Zusammenhang mit der politischen Situation in
Frankreich ist im bisherigen Jahresverlauf 2024 bemerkenswert. Die Geschichte zeigt, dass es ungewdhnlich
ist, dass die europdischen Spreads weiter sind als die US-amerikanischen; seit dem Einmarsch in die Ukraine
ist dies jedoch Realitat. Die schwéacheren Wachstumsaussichten in Europa und der kirzliche Wegfall des
Ankaufprogramms der EZB und der damit einhergehenden quantitativen Lockerung trugen ebenfalls dazu bei.
Diese Anomalie scheint sich jedoch allmahlich umzukehren.

Betrachten wir die Bottom-up-Bewegungen innerhalb der Indizes fur Baranleihen von Unternehmen:
Nachrangige Finanztitel erzielten eine Outperformance, wahrend bei den vorrangigen Sektoren die Banken
ebenfalls fihrend waren. AuRerhalb des Finanzsektors schnitten die defensiveren Sektoren 2023 am besten ab,
wahrend die Anleger den zyklischen Sektoren weniger vertrauten. Zu Beginn des Jahres 2024 zeichnete sich
jedoch eine zunehmende Spread-Kompression ab. Eine Kompression der Spreads bedeutet im Wesentlichen,
dass eher zyklische Teilsektoren mit héherem Beta / geringerer Qualitat besser abschneiden als defensivere
Bereiche des Marktes. Die Rally, die wir seit den im Marz 2023 beobachteten weiten Spreads erleben, ist
groftenteils eine hausseartige Dekompression, bei der sich die durchschnittlichen Spreads verengen, defensive
Sektoren jedoch die Oberhand hatten — oft aufgrund verbesserter technischer Daten, aber vor dem Hintergrund
von Wachstumsstress. Zum Ende der ersten Jahreshélfte 2024 zeichnet sich jedoch eine eher traditionelle
hausseartige Kompression ab, insbesondere in Europa.

Performance
Die Wertentwicklung des Fonds in den zwélf Monaten bis Ende Juni 2024 war ausgesprochen positiv und lag
deutlich Gber dem Performanceziel des Fonds. Diese Rendite Ubertrifft auch die 12-Monats-Rendite aller

wichtigen Benchmarks fur Investment-Grade-Anleihen.

Im Berichtszeitraum erzielte der Fonds eine Rendite von +8.44%, gegeniber einer Benchmarkrendite von
+3.94%. Sie liegt damit um +450 Basispunkte tber der dreimonatigen Cash-Proxy-Benchmark.
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Die Positionierung im Hinblick auf die Laufzeitstruktur erwies sich als positiv und trug etwa die Halfte der
Performance bei, obwohl ein Grof3teil davon aus der Rendite oder den Ertrdgen des zugrunde liegenden Fonds
stammt. Im Hinblick auf die von uns umgesetzte aktive Zinsausrichtung kamen die grof3ten Gewinne aus der
Positionierung im Vereinigten Koénigreich. Urspriinglich profitierten wir von einer Long-Position bei den britischen
Zinsen am kurzen Ende, da wir davon ausgingen, dass die BoE die fiir den Rest des Jahres 2023 eingepreiste
Anzahl von Zinserhéhungen nicht durchfihren wirde. Wir profitierten dann von einer Short-Position im
Vereinigten Konigreich im Laufe der ersten Jahreshélfte 2024. Diese Strategie des taktischen Handels mit der
Volatilitat der Zinsméarkte ermoglichte es uns auch, im Berichtszeitraum Renditen mit US-Schatzpapieren zu
erzielen. Die einzige strategische Short-Position, die wir wahrend des gesamten Zeitraums beibehielten, war in
Japan. Hier konnten wir die Renditen steigern, als die Renditen japanischer Staatsanleihen (JGB) stiegen, da
die BoJ eine Normalisierung ihrer Politik anstrebte, die Negativzinsen beendete und sich von der
Zinskurvenkontrolle distanzierte. Abgesehen von den positiven Auswirkungen der Kernzinsentscheidungen
wirkten sich die lokalen Zinspositionen negativ aus und machten einen Teil der Gewinne aus den
Entscheidungen fiir die Industrielander wieder zunichte. Long-Positionen in Brasilien, Mexiko und Island
belasteten am meisten, wéahrend Long-Positionen in Sidafrika und der Tschechischen Republik die
Performance stutzten.

Long-Positionen in Staatsanleihen steigerten die Renditen. Bei den europédischen Staatsanleihen hatten wir
wahrend des gesamten Berichtszeitraums keine Risikoposition in Italien. Im Juli kauften wir eine Neuemission
aus Griechenland, mit der wir Gewinne verbuchten, nachdem griechische Anleihen im Januar nach
Heraufstufungen der Ratings durch S&P und Fitch fir Investment-Grade-Indizes zugelassen wurden. Dartiber
hinaus hielten wir wahrend des gesamten Berichtszeitraums unsere Long-Positionen in Staatsanleihen mit BBB-
Rating der Schwellenlander Rumanien und Mexiko aufrecht, die bei enger werdenden Spreads erheblich zur
Performance beitrugen. Ein franzésischer OAT-Short profitierte ebenfalls von der Ausweitung der Spreads
aufgrund der unerwarteten Nachrichten zu den franzdsischen Wahlen im Juni und in geringerem Mal3e von einer
Herabstufung durch S&P Ende Mai.

Kommen wir nun zu den Unternehmen: Der Fonds war im Kreditrisiko (Beta) durchweg geringflgig long
positioniert, was aufgrund der um knapp 40 Bp. engeren Spreads der globalen Unternehmensanleihen (laut
BofA-Index-Daten) die Rendite erhohte. Die Wertentwicklung wurde auch durch einen aktiven Handel mit dem
Beta-Faktor wahrend des Berichtszeitraums beglinstigt, hauptsachlich durch CDS-Indizes.

Die Bottom-up-Positionierung im Unternehmenssektor war ebenfalls positiv, angefuhrt von den Long-Positionen
der Banken, darunter Intesa, Barclays, BNP, CaixaBank, UBS, BPCE, HSBC und Deutsche Bank. Abgesehen
von Banken leisteten der franzésische Energieversorger EDF und das Gesundheitsunternehmen Amgen die
grofiten Beitrage zur Performance. Negativ zu vermerken war das franzésische Technologieunternehmen Atos,
die einzige Long-Position, die die Wertentwicklung beeintrachtigte. Bei allen anderen Negativpositionen handelte
es sich um CDS-Shorts von Emittenten in einem allgemein positiven Markt. Die Anleihen des Unternehmens
Atos waren seit Ende 2023 aufgrund von Unsicherheiten Uber die kinftige Entwicklung des Unternehmens
schwach. Wir planten eine Glattstellung unserer Position im Unternehmen, als die Grinde fur die ursprungliche
Investition schwanden, und schlossen den Verkauf schlie3lich im Januar ab.

Schlief3lich trugen auch die Wahrungen ein wenig zu den Renditen bei. Positiv wirkte sich vor allem der taktische
Handel mit Long- und Short-Positionen in US-Dollar, chilenischem Peso, mexikanischem Peso und polnischem
Zloty aus. Ein Teil dieser Gewinne wurde durch Long-Positionen im japanischen Yen und im brasilianischen
Real ausgeglichen.
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Ausblick

Trotz einiger Anzeichen einer Verlangsamung ist die Wirtschaftstatigkeit in den USA nach wie vor relativ solide und
hat sich auch in Europa etwas erholt. Wir neigen jedoch zu der Auffassung, dass die Inflationsdaten fiir die
Ausrichtung der Politik und der Markte derzeit wichtiger sind als die Konjunkturdaten. Klar ist, dass der Fed-
Vorsitzende Jerome Powell die Zinsen in den USA senken mdchte, aber bessere Inflationsdaten bendtigt, um dies
zu rechtfertigen. Und obwohl wir weitere Zinssenkungen der EZB erwarten, kdnnten diese ohne ebensolche
Malnahmen der Fed begrenzt ausfallen. Wir méchten betonen, dass nach wie vor eine Vielzahl politischer und
geopolitischer Risiken sowie eine grofRe makrodkonomische Ungewissheit rund um die kiinftige Entwicklung von
Zinsen und Politik bestehen. Kritisch sehen wir auch, dass Risikoanlagen sich damit begnigt haben, die
Schwierigkeiten in den letzten sechs Monaten auszublenden und nach positiven Nachrichten Ausschau zu halten.
Daher durfte dieses Jahr noch mit reichlich Volatilitdt — und damit Alpha-Chancen — aufwarten.

Nachfolgend fassen wir unsere aktuellen Investitionstiberlegungen zusammen: Im Hinblick auf die Zinsen preisen
die Markte bis Ende 2024 ein oder zwei Zinssenkungen in Europa und den USA ein. Wir halten dies fir weitgehend
angemessen und haben daher vorerst keine nennenswerten Entscheidungen in Bezug auf deutsche
Bundesanleihen oder US-Staatsanleihen getroffen. Die sich andernden Zinserwartungen werden jedoch
wahrscheinlich zu volatilen Phasen flihren, sodass unsere Risikopositionierung hier wahrscheinlich eher taktischer
Natur sein wird und sich situationsbedingt &ndern kann. Wir sehen auch die Mdglichkeit, dass die Kurven steiler
werden, da die Renditen langfristiger Papiere im Vergleich zur Entwicklung der kiinftigen Zinsen auf Bareinlagen
zu niedrig erscheinen. Gleichzeitig werden die Haushaltsdefizite auch zu hohen Emissionen von Wertpapieren mit
langeren Laufzeiten fihren. Wir werden uns in japanischen Zinsen voraussichtlich weiterhin short positionieren, da
wir in den kommenden Monaten eine weitere Normalisierung der Politik der BoJ erwarten. Wir gehen davon aus,
dass die BoJ die Zinssatze in diesem Jahr um 50 Bp. anheben wird, was dazu fuhren dirfte, dass die Renditen
zehnjahriger japanischer Staatsanleihen auf Gber 1.25% ansteigen.

Im Bereich der Staatsanleihen haben wir keine feste Meinung im Hinblick auf die europaischen Peripherielander
und sehen die Wahlen in Frankreich als eine Gelegenheit, europaische — insbesondere franzdsische — Anleihen
kurzfristig taktisch zu handeln. Im Bereich der Schwellenlander bleiben wir fiir bestimmte stabile BBB-Titel, allen
voran Ruméanien und Mexiko, optimistisch.

Wir halten vorerst an einer leicht konstruktiven Einschatzung fir Investment-Grade-Unternehmensanleihen fest.
Dies ist auf die soliden technischen Rahmenbedingungen zurlickzufiihren, aufgrund derer sich die Spreads, wie
wir in der Vergangenheit gesehen haben, von angemessen zu ausgesprochen teuer entwickeln kénnen. Eine
Wachstumsverlangsamung stellt nach wie vor ein Risiko fur die Spreads dar. Derzeit ist der wirtschaftliche
Hintergrund jedoch relativ robust, sodass die solide Nachfrage nach Rendite die Spreads stiitzen kann,
insbesondere in einer Zeit, in der es ein negatives Nettoangebot an Unternehmensanleihen geben kdnnte. Was
die Bottom-up-Positionierung betrifft, so sehen wir nach wie vor Wertnischen, aber auch Schwachstellen im
gesamten Universum. Dies dirfte zu einer erhéhten Streuung der Performance von Unternehmensanleihen
fuhren und zeigt, wie wichtig eine aktive Sektor-, Emittenten- und geografische Auswabhl ist. Derzeit halten wir
noch an einer Tendenz zu nicht-zyklischen Werten fest, wahrend wir stark zyklische Emittenten meiden.
Allerdings kann sich diese Tendenz zu gegebener Zeit andern. Aufgrund solider Fundamentaldaten und
weiterhin attraktiver relativer Bewertungen schéatzen wir Banken nach wie vor positiv ein. Zu guter Letzt wird es
interessant sein zu sehen, ob die Tatsache, dass die Zinsséatze Uber einen langeren Zeitraum héher sind, einige
schwéchere Kredithehmer unter Druck setzt, wie wir es bereits bei Bankdarlehen und Hochzinsanleihen
gesehen haben.
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Wahrend des 12-monatigen Berichtszeitraums erzielte der Fonds eine Rendite von +13.38% gegenlber
+12.75% fur die Benchmark, was einer Outperformance von 63 Basispunkten entspricht.

Auf unsere seit langem bestehende Ubergewichtung des brasilianischen Metall- und Bergbauunternehmens
Samarco entfiel nach der Ankiindigung eines weitgehenden Abschlusses der Umschuldung mit auslandischen
Finanzglaubigern die gré3te Outperformance. Ein weiterer Grund fur die positive Performance war unsere
Ubergewichtung des Petrochemieunternehmens Braskem, das sich dank einer sequenziellen
Ergebnisverbesserung und eines konstruktiveren Ausblicks flr das Jahr in Verbindung mit der Erwartung einer
potenziellen Ubernahme der Anteile des Anteilseigners Odebrecht positiv entwickelte. Eine nicht in der
Benchmark enthaltene Position in ukrainischen Staatsanleihen entwickelte sich aufgrund der positiven
Einschatzung beziglich der Verwendung eingefrorener russischer Vermdgenswerte im Rahmen der
Umschuldung ebenfalls gut. Dies wiederum unterstitzte die Performance ukrainischer Unternehmen wie
Metinvest. In Mexiko entwickelte sich Pemex (Ol & Gas) aufgrund der Nachricht, dass die Regierung erwagt,
einen grofRen Teil der Schulden des Unternehmens zu Gbernehmen, gut. Darlber hinaus wurde eine alte
Aktienposition in der Immobiliengesellschaft Urbi zu einem Preis aufgekauft, der zehnmal héher war als der
vorherige Handelswert. Es handelte sich um einen Namen, den der Fonds gehalten hatte, seitdem die Aktie in
Not geriet, da sie Wertpotenzial zu einem bemerkenswert niedrigen Preis besal3.

Die relative Performance wurde vor allem durch eine Untergewichtung in Asien beeintrachtigt, unter anderem in
Singapur, China und Hongkong, sodass wir nicht von der positiven Entwicklung profitieren konnten. Unsere
Untergewichtung des singapurischen Immobilienlogistikunternehmens GLP fuhrte Zu einer
unterdurchschnittlichen Performance, da das Management seine Versprechen zur Mittelbeschaffung einloste
und den Anlegern die Rickzahlung zusicherte.
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Marktrickblick

Die festverzinsliche Anlagen umfassenden Benchmarks verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende
Juni 2024 positive Renditen. Das derzeitige Umfeld ist von hoheren Renditen gepragt, sodass ein groRer Teil
dieser Rendite aus dem Carry bzw. aus Ertragen stammt. Die Verengung der Kreditspreads wirkte sich ebenfalls
positiv auf die Renditen aus. Hingegen waren die Renditen von Staatsanleihen aufgrund einer
entgegengesetzten Versteilung der Zinskurven uneinheitlich: Bei kurzen Laufzeiten waren die Renditen
niedriger, bei langeren Laufzeiten dagegen hoher. Als Stellvertreter fur die Marktrenditen ergaben die BofA-
Indexdaten Folgendes: Europaische Unternehmensanleihen erzielten +6.44%, US-Unternehmensanleihen
+5.04% und europdische Staatsanleihen +2.49%.

Daruber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve
(Fed) hob die Zinssatze im Juli um 25 Basispunkte (Bp.) an, beliel3 sie dann aber fir den Rest des Zeitraums
unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings &@nderten sich ihre eigenen
Erwartungen in Bezug auf kiinftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie
fur das Jahr 2024 mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder
auf ihr 2%-Ziel zusteuert. Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm
gelungen sei, eine weiche Landung herbeizufiihren. Seitdem klingt es so, als wiirde er die Zinsen gerne senken,
wenn die Inflation dies zuléasst. All dies gab bis Ende 2023 im Wesentlichen griines Licht fir Aktien und Anleihen.
In der Eurozone hob die Européische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli ebenfalls um 25 Bp. an und erhohte
sie im September auf 4%, bevor sie im Juni — erstmals seit 2019 — ihren Kurs é&nderte und eine Zinssenkung um
25 Bp. vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei 3.75%. Im Vereinigten
Konigreich erhdhte die Bank of England (BoE) im August den Leitzins auf 5.25%, verzichtete aber seitdem auf
weitere Erhohungen. Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli und erneut im Oktober langst
uberfallige Anderungen an ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemiihte sich aktiv darum, die
daraus resultierenden Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kindigte sie eine straffere Politik an und
deutete gleichzeitig an, noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Marz traf die BoJ jedoch die folgenschwere
Entscheidung, die Ara der Negativzinsen und der Kontrolle tiber die Renditekurve zu beenden, da die japanische
Inflation deutlich Uber dem 2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Frihjahrslohnverhandlungen (Shunto) einen
durchschnittlichen Lohnanstieg von 5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige Untatigkeit der
BoJ hat den Yen geschwécht, was fuhrende Politiker dazu veranlasste, den Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda,
daflr zu kritisieren, dass er Wahrungsschwankungen bei seinen Entscheidungen aul3er Acht lasst. Eine baldige
weitere Anderung der Politik scheint also zunehmend wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte wahrend des gesamten Berichtszeitraums fur Unruhe
an den Zinsmarkten. Da sich die Inflation als hartnackig erwies, stiegen die Renditen zunéchst leicht, zum
Jahresende dann jedoch kréftig an, als die Zentralbanken weitere Zinserhdhungen ausschlossen und dazu
Ubergingen, Zinssenkungen anzusprechen. Gegen Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den
USA und Europa im Marz/April ein, wobei fir das Gesamtjahr Senkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden.
Mitte des Jahres 2024 schraubten die Zentralbanken und die Méarkte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines
unerwartet soliden Wachstums und der Giberaus hartnackigen Inflation zurtick, und zwar sowohl im Hinblick auf
den Zeitpunkt als auch die H6he potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewdhnlich ruhig war, riickte die Politik im Juni wieder in
den Mittelpunkt des europdischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum EU-
Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Markte
von der Entscheidung des franzdsischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, Uberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwacher ab,
wodurch sich die Spreads europaischer Staats- und Unternehmensanleihen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Gibereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstérkt.

Weiteres zum Thema Marktbewegungen: Wie bereits erwahnt, haben sich die Renditen von Kern-
Staatsanleihen verschoben und gingen bei kurzen Laufzeiten zuriick, wahrend sie bei langeren Laufzeiten
stiegen. Betrachten wir in diesem Zusammenhang Anleihen mit einer zehnjéhrigen Laufzeit: Die Renditen von
US-Staatsanleihen stiegen um mehr als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen kletterten
um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17% zurtck.
(Anmerkung: In einigen Fallen sind diese veradnderten Zahlen aufgrund von Faktoren durch neue zugrunde
liegende Benchmarks etwas verzerrt).
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Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinssatze ihren Hochststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Wie wir jedoch erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshélfte 2024 allmahlich
zuriickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November sowie einer weiteren Senkung bis Ende Januar 2025 um insgesamt 59 Bp. In Europa geht der Markt
nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum Jahresende aus. Im
Vereinigten Konigreich erwartet der Markt eine erste Senkung im September oder November und eine weitere
Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.

Die Kreditspreads von Unternehmensanleihen verengten sich trotz einiger kurzer Ausweitungsphasen, die
mdglicherweise die zunehmende Nervositat hinsichtlich der Bewertungen widerspiegelten. Die Indexdaten der
BofA zeigen, dass die Spreads europaischer Unternehmensanleihen im Berichtszeitraum mit 118 Bp. um mehr
als 40 Bp., und die Spreads von US-Unternehmensanleihen mit 96 Bp. um etwa 34 Bp. enger waren. Diese
Outperformance in Europa trotz der Schwéache im Juni im Zusammenhang mit der politischen Situation in
Frankreich ist im bisherigen Jahresverlauf 2024 bemerkenswert. Die Geschichte zeigt, dass es ungewdéhnlich
ist, dass die europdischen Spreads weiter sind als die US-amerikanischen; seit dem Einmarsch in die Ukraine
ist dies jedoch Realitat. Die schwacheren Wachstumsaussichten in Europa und der kirzliche Wegfall des
Ankaufprogramms der EZB und der damit einhergehenden quantitativen Lockerung trugen ebenfalls dazu bei.
Diese Anomalie scheint sich jedoch allm&hlich umzukehren.

Betrachten wir die Bottom-up-Bewegungen innerhalb der Indizes fur Baranleihen von Unternehmen:
Nachrangige Finanztitel erzielten eine Outperformance, wahrend bei den vorrangigen Sektoren die Banken
ebenfalls fihrend waren. AuRerhalb des Finanzsektors schnitten die defensiveren Sektoren 2023 am besten ab,
wahrend die Anleger den zyklischen Sektoren weniger vertrauten. Zu Beginn des Jahres 2024 zeichnete sich
jedoch eine zunehmende Spread-Kompression ab. Eine Kompression der Spreads bedeutet im Wesentlichen,
dass eher zyklische Teilsektoren mit héherem Beta / geringerer Qualitat besser abschneiden als defensivere
Bereiche des Marktes. Die Rally, die wir seit den im Méarz 2023 beobachteten weiten Spreads erleben, ist
groftenteils eine hausseartige Dekompression, bei der sich die durchschnittlichen Spreads verengen, defensive
Sektoren jedoch die Oberhand hatten — oft aufgrund verbesserter technischer Daten, aber vor dem Hintergrund
von Wachstumsstress. Zum Ende der ersten Jahreshélfte 2024 zeichnet sich jedoch eine eher traditionelle
hausseartige Kompression ab, insbesondere in Europa.

Performance

Der Fonds erzielte in den zwdlf Monaten bis Ende Juni 2024 eine Performance von +8.73%, gegentber +6.10%
fur die Benchmark (Barclays Capital Global Aggregate Corporates), was einer Outperformance von +262 Bp.
entspricht und das jahrliche Alpha-Ziel von +150 Bp. Ubertrifft. Die positive Marktrendite (Benchmark) wurde
hauptsachlich durch Kapitalgewinne aufgrund einer Verengung der Kreditspreads von Unternehmensanleihen
und durch ErtrAge aus der Rendite erzielt.

Der Fonds Ubertraf seine Benchmark in allen vier Quartalen des Zwoélfmonatszeitraums. Diese relative
Outperformance des Fonds gegentber dem Markt ist hauptsachlich auf Unternehmensanleihen zuriickzufiihren,
und hier insbesondere auf die Top-Down-Positionierung (Beta) und die Bottom-up-Positionierung, die die
Renditen férderten. Der Fonds war im Top-down-Risiko der Unternehmensanleihen (Beta) long positioniert, was
angesichts der im Berichtszeitraum um fast 40 Bp. engeren Spreads die Renditen merklich erhdhte. Dabei wirkte
sich auch die zunehmende Bevorzugung von europaischen gegeniber US-amerikanischen Unternehmen
positiv auf die Performance aus, da sich die Streuung der Spreads zwischen den beiden Mérkten im Laufe des
Berichtszeitraums etwas verringerte.

Die Bottom-up-Positionierung im Unternehmenssektor wirkte sich ebenfalls positiv auf die Performance aus, vor
allem durch die Ubergewichtung des Bankensektors, angefiihrt von Intesa Sanpaolo, Deutsche Bank und
CaixaBank. Der Bankensektor ist ein Sektor, in dem die Ertrage — und damit die Kreditqualitat — weiterhin von
hohen Zinsen profitieren. Neben dem Bankensektor trugen auch Ubergewichtungen in bevorzugten defensiven
Sektoren wie Technologie, angefiihrt von Emittenten wie Kyndryl, Meta und Broadcom, und Energie, mit
Ubergewichtungen von Emittenten wie VaR Energi und Wintershall, zu den Renditen bei. Auf Emittentenebene
war der franzésische Energieversorger EDF der gréi3te Performancetreiber. Auf der negativen Seite gab es keine
nennenswerten Beeintrachtigungen durch Ubergewichtungen von Emittenten. Vielmehr waren alle gréReren
Negativfaktoren bei Emittenten auf Untergewichtungen in einem Markt zuriickzufiihren, der sich im Allgemeinen
als positiv fir die Spreads der Emittenten erwies. Die aktive Positionierung in der Zinsduration belastete die
Renditen geringfligig und kompensierte einen Teil der positiven kreditbasierten Performance etwas.
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Ausblick

Trotz einiger Anzeichen einer Verlangsamung ist die Wirtschaftstatigkeit in den USA nach wie vor relativ solide und
hat sich auch in Europa etwas erholt. Wir neigen jedoch zu der Auffassung, dass die Inflationsdaten fiir die
Ausrichtung der Politik und der Markte derzeit wichtiger sind als die Konjunkturdaten. Klar ist, dass der Fed-
Vorsitzende Jerome Powell die Zinsen in den USA senken mdchte, aber bessere Inflationsdaten benétigt, um dies
zu rechtfertigen. Und obwohl wir weitere Zinssenkungen der EZB erwarten, kdnnten diese ohne ebensolche
Maflnahmen der Fed begrenzt ausfallen. Wir méchten betonen, dass nach wie vor eine Vielzahl politischer und
geopolitischer Risiken sowie eine grofRe makrodkonomische Ungewissheit rund um die kiinftige Entwicklung von
Zinsen und Politik bestehen. Kritisch sehen wir auch, dass Risikoanlagen sich damit begniigt haben, die
Schwierigkeiten in den letzten sechs Monaten auszublenden und nach positiven Nachrichten Ausschau zu halten.
Daher durfte dieses Jahr noch mit reichlich Volatilitdt — und damit Alpha-Chancen — aufwarten.

Nachfolgend fassen wir unsere aktuellen Investitionstiberlegungen zusammen: Im Hinblick auf die Zinsen preisen
die Markte bis Ende 2024 ein oder zwei Zinssenkungen in Europa und den USA ein. Wir halten dies fur weitgehend
angemessen und haben daher vorerst keine nennenswerten Entscheidungen in Bezug auf deutsche
Bundesanleihen oder US-Staatsanleihen getroffen. Die sich andernden Zinserwartungen werden jedoch
wahrscheinlich zu volatilen Phasen flhren, sodass unsere Risikopositionierung hier wahrscheinlich eher taktischer
Natur sein wird und sich situationsbedingt &ndern kann. Wir sehen auch die Mdglichkeit, dass die Kurven steiler
werden, da die Renditen langfristiger Papiere im Vergleich zur Entwicklung der kiinftigen Zinsen auf Bareinlagen
zu niedrig erscheinen. Gleichzeitig werden die Haushaltsdefizite auch zu hohen Emissionen von Wertpapieren mit
langeren Laufzeiten fihren. Wir werden uns in japanischen Zinsen voraussichtlich weiterhin short positionieren, da
wir in den kommenden Monaten eine weitere Normalisierung der Politik der BoJ erwarten. Wir gehen davon aus,
dass die BoJ die Zinssatze in diesem Jahr um 50 Bp. anheben wird, was dazu fuhren dirfte, dass die Renditen
zehnjahriger japanischer Staatsanleihen auf Gber 1.25% ansteigen.

Wir halten vorerst an einer leicht konstruktiven Einschatzung fir Investment-Grade-Unternehmensanleihen fest.
Dies ist auf die soliden technischen Rahmenbedingungen zurtickzufiihren, aufgrund derer sich die Spreads, wie
wir in der Vergangenheit gesehen haben, von angemessen zu ausgesprochen teuer entwickeln kénnen. Eine
Wachstumsverlangsamung stellt nach wie vor ein Risiko fir die Spreads dar. Derzeit ist der wirtschaftliche
Hintergrund jedoch relativ robust, sodass die solide Nachfrage nach Rendite die Spreads stiitzen kann,
insbesondere in einer Zeit, in der es ein negatives Nettoangebot an Unternehmensanleihen geben kénnte. Was
die Bottom-up-Positionierung betrifft, so sehen wir nach wie vor Wertnischen, aber auch Schwachstellen im
gesamten Universum. Dies dirfte zu einer erhdhten Streuung der Performance von Unternehmensanleihen
fuhren und zeigt, wie wichtig eine aktive Sektor-, Emittenten- und geografische Auswahl ist. Derzeit halten wir
noch an einer Tendenz zu nicht-zyklischen Werten fest, wahrend wir stark zyklische Emittenten meiden.
Allerdings kann sich diese Tendenz zu gegebener Zeit andern. Aufgrund solider Fundamentaldaten und
weiterhin attraktiver relativer Bewertungen schatzen wir Banken nach wie vor positiv ein. Zu guter Letzt wird es
interessant sein zu sehen, ob die Tatsache, dass die Zinsséatze Uber einen langeren Zeitraum héher sind, einige
schwéchere Kredithehmer unter Druck setzt, wie wir es bereits bei Bankdarlehen und Hochzinsanleihen
gesehen haben.
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16. BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund

Performance

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine Rendite von +9.70%.

Die positiven und negativen Beitrdge zur Rendite des Fonds gestalten sich wie folgt:

High Yield +2.06%: Als einer der grof3ten Renditebringer im Jahresverlauf erwies sich die Aufstockung
bei High-Yield-Anleihen im Laufe des Berichtszeitraums. Auf Sektorebene waren Energie und
Telekommunikation mit einigem Abstand die beiden Spitzenreiter. Es gab keinen wirklichen Bereich, in
dem es zu sektorspezifischen Beeintrachtigungen kam. Das Engagement in den USA war die groéi3te
Quelle von Gewinnen, gefolgt von Bestéanden in Frankreich und dem Vereinigten Koénigreich. Das
Engagement in Australien war der gréf3te Negativfaktor, der auf eine Notlage zurtickzuftihren ist.

Strukturierte Kredite +1.50%: Die Allokation leistete einen beachtlichen Beitrag zur Performance in
den vergangenen zwolf Monaten, da wir uns im Laufe des Jahres stérker engagiert haben. Angesichts
des unsicheren Marktumfelds und der unsicheren Aussichten haben wir uns auf das Konzept des ,High-
Quality-Carry“ konzentriert, und strukturierte Kredite waren ein wichtiges Instrument, um diese Ansicht
zum Ausdruck zu bringen. Zuwachse gab es vor allem bei Engagements in Anleihen mit einem Rating
von AAA und BBB.

Financial Capital Bonds (Cocos) +2.81%: Die Allokation in CoCos leistete im Berichtszeitraum den
gréRten Beitrag zu den Renditen, da die Unteranlageklasse mit hohem Beta und hohem Carry von dem
gunstigen Marktumfeld profitierte. Zu den gro3ten Einzelbeitrdgen gehorten Barclays, Deutsche Bank
und Intesa Sanpaolo. Es gab keine wesentlichen Belastungen.

Wandelanleihen +0.08%: Wandelanleihen trugen im Berichtszeitraum geringfugig zu den Renditen bei,
obwohl die globalen Aktienindizes deutlich zulegten. Diese ausgepragte Underperformance erklart sich
durch einen enormen Anstieg bei einer kleinen Handvoll von US-Mega-Cap-Titeln im
Technologiesektor, wahrend der Rest des Marktes eine geringere Performance aufwies, was die
Gesamtzahlen in die HOhe trieb. Nach einer Zeit der Untergewichtung (gegenuber unserer ,neutralen®
Allokation) haben wir unser Engagement im Dezember erhéht, da wir davon ausgehen, dass sich dieser
Trend im Jahr 2024 normalisieren diirfte. Die besten Ergebnisse erzielten SK Hynix und Western Digital
(beides Unternehmen, die im Bereich der kinstlichen Intelligenz téatig sind), wahrend der groflte
Verlustbringer der Elektrofahrzeughersteller Rivian war.

Schwellenlanderanlagen in Hartwéhrungen +1.90%: Die Komponente war im Berichtszeitraum eine
gute Performancequelle, wobei eine spezifische Positionierung ausschlaggebend war. Trotz eines
geringfltigig hoheren Dollars und hdherer US-Kernrenditen im Berichtszeitraum trugen der hohe Carry und
die positive Bottom-up-Titelauswahl dieser Unteranlageklasse zu den Renditen bei. Die Spitzenreiter
waren allesamt notleidende Titel, namlich Samarco, Argentinien und Tunesien. Es gab keine
nennenswerten Beeintrachtigungen, obwohl hochwertige Titel mit engeren Spreads zuriickblieben.

Schwellenlanderanlagen in Lokalwéhrungen -0.72%: Schwellenlanderanleihen in Lokalwé&hrung
waren die einzige Anlageklasse, die die Performance im Berichtszeitraum schmaélerte, da hohere
Renditen von Kern-Staatsanleihen und ein starkerer US-Dollar das Kursgeschehen belasteten. Wir
reduzierten unser Engagement Ende letzten Sommers, bevor wir es am Ende des Jahres wieder
aufgestockt haben, um eine Ubergewichtung zu erreichen. Das siidafrikanische Zinsengagement erwies
sich als Top-Performer, wahrend das Engagement in Brasilien — sowohl bei den Zinsen als auch bei
den Devisen — zu den groRRten Negativfaktoren gehorte. Bei den Devisen war der israelische Schekel
der grofite Verlustbringer.

Opportunistic/High Grade +1.29%: Die Komponente war im Berichtszeitraum eine gute
Performancequelle. Wir begannen den Berichtszeitraum mit einer Reihe von kurzlich emittierten
Investment-Grade-Anleihen, die zu attraktiven Emissionspreisen fur unserer Meinung nach risikoarme,
solide Unternehmen ausgegeben wurden. Diese wurden im Laufe des Zeitraums verkauft, als sich ihre
Spreads verengten. Im opportunistischen Bereich hielten wir auf Euro lautende ruménische Schuldtitel
und auf Kronen lautende islandische Staatsanleihen.

Makro-Hedge/Barmittel +0.78%: Makro-Absicherungen wirkten sich im Berichtszeitraum positiv aus,
wobei die Zinsertradge aus Barmitteln ebenfalls zur Fondsrendite beitrugen. Bei den Zinsen wirkte sich
unsere lange gehaltene Short-Position in japanischen Staatsanleihen zutraglich aus, da die Zentralbank
von der Steuerung der Zinskurve abriickte. Eine Short-Position in franzésischen und italienischen
Staatsanleihen, die zur Absicherung unseres CoCo-Engagements eingegangen wurde, leistete
ebenfalls einen Beitrag. Long-Positionen in 2-jahrigen US-Treasury-Futures gaben nach. Im Bereich
Anleihen erwies sich die CDX HY-Position als positiv.
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Ausblick

Die erste Jahreshalfte brachte aus makrotkonomischer Sicht ein relativ glinstiges Umfeld. Auf geopolitischer
Ebene war keine weitere Eskalation der Konflikte zu verzeichnen, allerdings auch kaum ein Fortschritt bei der
Konfliktldsung. Wahrend wir weiter in der zweiten Jahreshélfte voranschreiten, bleiben die meisten
Wirtschaftsindikatoren in den USA trotz der immer schwécher werdenden anekdotischen Daten relativ positiv
und zeichnen das Bild einer vorerst robusten Wirtschaft. Angesichts des anhaltenden Abwartstrends der Inflation
erwarten wir jedoch, dass sich die US-Notenbank auf inr zweites Ziel — die Gewahrleistung der Vollbeschaftigung
— konzentrieren wird. Wir gehen davon aus, dass dies die politischen Entscheidungen gegen Ende des Jahres
leiten wird. Die ruhigeren Sommermonate fihren in der Regel zu Momenten der Volatilitat, die unserer Meinung
nach reichlich Gelegenheit fur aktive Manager bieten.
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Marktrickblick

Die Markte fur festverzinsliche Anlagen verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende Juni 2024 positive
Renditen. Aufgrund des derzeitigen von héheren Renditen gepragten Umfelds stammt ein groRRer Teil dieser
Rendite aus dem Carry bzw. aus Ertragen. Die Verengung der Kreditspreads wirkte sich ebenfalls positiv auf
die Renditen aus. Hingegen waren die Renditen von Staatsanleihen aufgrund einer entgegengesetzten
Versteilung der Zinskurven uneinheitlich: Bei kurzen Laufzeiten waren die Renditen niedriger, bei langeren
Laufzeiten dagegen hoher. Als Stellvertreter fur die Marktrenditen ergaben die BofA-Indexdaten Folgendes:
Contingent Capital, die Rendite des zuséatzlichen Kernkapitals (AT1) betrug +17.18% (US-Dollar, abgesichert),
europdische Unternehmensanleihen erzielten +6.44%, US-Unternehmensanleihen +5.04% und europdische
Staatsanleihen +2.49%.

Darlber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve (Fed)
hob die Zinsséatze im Juli 2023 um 25 Basispunkte (Bp.) an, belie3 sie dann aber fiir den Rest des Zeitraums
unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings anderten sich ihre eigenen Erwartungen
in Bezug auf kiinftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie fir das Jahr 2024
mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder auf ihr 2%-Ziel zusteuert.
Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm gelungen sei, eine weiche Landung
herbeizufuhren. Seitdem klingt es so, als wirde er die Zinsen gerne senken, wenn die Inflation dies zulasst. All dies
gab bis Ende 2023 im Wesentlichen grines Licht fir Aktien und Anleihen. In der Eurozone hob die
Europaische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli 2023 ebenfalls um 25 Bp. an und erhdhte sie im September auf
4%, bevor sie im Juni dieses Jahres — erstmals seit 2019 — ihren Kurs &nderte und eine Zinssenkung um 25 Bp.
vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei 3.75%. Im Vereinigten Kdnigreich erhdhte
die Bank of England im August 2023 den Leitzins auf 5.25%, verzichtete aber seitdem auf weitere Erhéhungen.
Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli 2023 und erneut im Oktober langst uberfallige Anderungen an
ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemihte sich aktiv darum, die daraus resultierenden
Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kindigte sie eine straffere Politik an und deutete gleichzeitig an,
noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Méarz traf die BoJ jedoch die folgenschwere Entscheidung, die Ara der
Negativzinsen und der Kontrolle Uber die Renditekurve zu beenden, da die japanische Inflation deutlich Gber dem
2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Frihjahrslohnverhandlungen (Shunto) einen durchschnittlichen Lohnanstieg von
5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige Untatigkeit der BoJ hat den japanischen Yen
geschwacht, was fihrende Politiker dazu veranlasst hat, den Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda, daftr zu kritisieren,
dass er Wahrungsschwankungen bei seinen Entscheidungen aufer Acht lasst. Eine baldige weitere Anderung der
Politik scheint daher zunehmend wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte durchweg fir Unruhe an den Zinsmarkten. Da sich
die Inflation als hartnéckig erwies, stiegen die Renditen zunéchst leicht, zum Jahresende dann jedoch kraftig
an, als die Zentralbanken weitere Zinserhéhungen ausschlossen und dazu Ubergingen, Zinssenkungen
anzusprechen. Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den USA und Europa im Marz/April ein,
wobei fir das Gesamtjahr Zinssenkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden. Mitte des Jahres 2024 schraubten
die Zentralbanken und die Markte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines unerwartet soliden Wachstums und
der Uberaus hartnéackigen Inflation zuriick, und zwar sowohl im Hinblick auf den Zeitpunkt als auch die Hohe
potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewdhnlich ruhig war, riickte die Politik im Juni wieder in
den Mittelpunkt des europdischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum EU-
Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Markte
von der Entscheidung des franzésischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, Uberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwécher ab,
wodurch sich die Spreads européischer Staats- und Unternehmensanleihen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Gibereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstarkt.

Weiteres zum Thema Marktbewegungen: Wie bereits erwahnt, haben sich die Renditen von Kern-
Staatsanleihen verschoben und gingen bei kurzen Laufzeiten zuriick, wahrend sie bei langeren Laufzeiten
stiegen. Betrachten wir in diesem Zusammenhang Anleihen mit einer zehnjahrigen Laufzeit: Die Renditen von
US-Staatsanleihen stiegen um mehr als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen kletterten
um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17% zurtck.
(Anmerkung: In einigen Fallen sind diese verédnderten Zahlen aufgrund von Faktoren durch neue zugrunde
liegende Benchmarks etwas verzerrt.)
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Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinssatze ihren Héchststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Wie wir jedoch erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshélfte 2024 allmahlich
zuriickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November, wobei mittlerweile Senkungen um insgesamt 59 Bp. bis Ende Januar 2025 eingepreist sind. In
Europa geht der Markt nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum
Jahresende aus. Im Vereinigten Konigreich erwartet der Markt nun eine erste Senkung im September oder
November und eine weitere Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.

Die Kreditspreads von Unternehmensanleihen verengten sich trotz einiger kurzer Ausweitungsphasen, die
moglicherweise die zunehmende Nervositat hinsichtlich der Bewertungen widerspiegelten. Die Indexdaten der
BofA zeigen, dass die Spreads europaischer Unternehmensanleihen im Berichtszeitraum mit 118 Bp. um mehr
als 40 Bp., und die Spreads von US-Unternehmensanleihen mit 96 Bp. um etwa 34 Bp. enger waren. Diese
Outperformance in Europa trotz der Schwéache im Juni im Zusammenhang mit der politischen Situation in
Frankreich ist im bisherigen Jahresverlauf 2024 bemerkenswert. Die Geschichte zeigt, dass es ungewdhnlich
ist, dass die europdischen Spreads weiter sind als die US-amerikanischen; seit dem Einmarsch in die Ukraine
ist dies jedoch Realitéat. Die schwacheren Wachstumsaussichten in Europa und der kirzliche Wegfall des
Ankaufprogramms der EZB und der damit einhergehenden quantitativen Lockerung trugen ebenfalls dazu bei.
Diese Anomalie scheint sich jedoch allm&hlich umzukehren.

Betrachten wir die Bottom-up-Bewegungen innerhalb der Indizes fir Baranleihen von Unternehmen:
Nachrangige Finanztitel erzielten eine Outperformance, wahrend bei den vorrangigen Sektoren die Banken
ebenfalls fihrend waren. AuRRerhalb des Finanzsektors schnitten die defensiveren Sektoren 2023 am besten ab,
wahrend die Anleger den zyklischen Sektoren weniger vertrauten. Zu Beginn des Jahres 2024 zeichnete sich
jedoch eine zunehmende Spread-Kompression ab. Eine Kompression der Spreads bedeutet im Wesentlichen,
dass eher zyklische Teilsektoren mit héherem Beta / geringerer Qualitat besser abschneiden als defensivere
Bereiche des Marktes. Die Rally, die wir seit den im Marz 2023 beobachteten weiten Spreads erleben, ist
groftenteils eine hausseartige Dekompression, bei der sich die durchschnittlichen Spreads verengen, defensive
Sektoren jedoch die Oberhand hatten — oft aufgrund verbesserter technischer Daten, aber vor dem Hintergrund
von Wachstumsstress. Zum Ende der ersten Jahreshélfte 2024 zeichnet sich jedoch eine eher traditionelle
hausseartige Kompression ab, insbesondere in Europa.

Performance

Der Fonds erzielte im Zwoélfmonatszeitraum bis Ende Juni 2024 eine Rendite von +20.09%. Zu den grof3ten
Einzelbeitrdgen gehorten Barclays, Deutsche Bank und Intesa Sanpaolo. Es gab keine wesentlichen
Belastungen. Aktive Entscheidungen im Hinblick auf die Laufzeitstruktur (Durationsmanagement) flhrten zu
einem leichten Anstieg, wahrend die Absicherung kleiner Indizes (CDS) leicht abtréaglich war.

Ausblick

Die fundamentale Starke des Bankensektors stimmt uns mit Blick auf die Zukunft weiterhin zuversichtlich, zumal
die europaischen Banken nach wie vor gut vorsorgen und auch weiterhin vom Hochzinsumfeld profitieren durften,
auch wenn die Zentralbanken Spitzenzinsen erreichen. Die bisherigen Ergebnisse des ersten Quartals waren ein
klares Signal fur die Méarkte, dass Banken nach wie vor etwas falsch bewertet sind, insbesondere im Vergleich zu
einigen anderen Risikoaktiva. Das zweite Quartal 2024 wird wahrscheinlich ein weiteres gutes Quartal werden,
wenn die Ergebnisse in den kommenden Wochen bekannt gegeben werden. Die Spreads, die sich in den Banken
widerspiegeln, scheinen im Widerspruch zu den Fundamentaldaten zu stehen, und die Anleger sollten sich davor
hiten, bei aufkommenden Turbulenzen in der Weltwirtschaft und auf den Finanzmérkten von einer globalen
Finanzkrise auszugehen. Was die weniger regulierten, kleineren US-Banken und einige kleinere deutsche
Immobilienfinanzierer betrifft, so ist klar, dass einige ihrer Geschéaftsmodelle bei weitem nicht so diversifiziert oder
robust waren wie die ihrer groReren, starker regulierten Pendants. Die Situation in Europa ist jedoch deutlich
anders. Die Entscheidung der Regulierungsbehérden, sich erstens vom Vorgehen in der Schweiz zu distanzieren
und zweitens (ber die kurzfristige Volatilitat hinauszusehen und es den Banken zu ermdglichen, ihre
Aktienriickkaufprogramme fortzusetzen, stimmte uns zuversichtlich. Wir denken, dass dies wichtig ist, um sowohl
die Starke des Sektors als auch das Vertrauen der Regulierungsbehérden in diese, ihrer Einschatzung nach
vorhandene, Starke zu unterstreichen.
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Die robusten Fundamentaldaten der Banken spiegeln sich nicht vollstandig in den Bewertungen wider, aber wir
sind zuversichtlich, dass sich dies mit der Zeit &ndert. Selbst in Anbetracht eines kiinftigen Rezessionsrisikos
wird der Sektor den wirtschaftlichen Abschwung aus einer Position der Starke heraus angehen und vielleicht die
beste Position einnehmen, in der er sich in dieser Phase des Zyklus jemals befand. Die Rentabilitat von Banken
ist in den letzten drei Jahren um +70% gestiegen, und dieser Rickenwind bei den Ertragen dirfte einen
gewissen Schutz gegen eine mdgliche Verschlechterung der Qualitat der Aktiva in den kommenden Monaten
und Quartalen bieten. Das Jahr 2024 dirfte sogar noch profitabler werden als 2023. Das Kapitalniveau ist
weiterhin so hoch wie nie zuvor, wahrend der Bestand an notleidenden Krediten nahe dem Tiefststand liegt. Wir
sind uns zwar bewusst, dass diese Faktoren in Stresszeiten oft tbersehen werden, doch die Fundamentaldaten
setzen sich letztendlich immer  durch. So  sind wir  der Meinung, dass die
AT1-Anleihen europdischer Banken den Anlegern angesichts des weiterhin schwierigen makrokonomischen
Umfelds wahrscheinlich Aufwartspotenzial bieten werden. Der Haircut der Credit Suisse bedeutet zwar, dass
die Risikopramien hoéher sein sollten, doch scheint dies bereits in den Bewertungen berticksichtigt zu sein. Die
Rendite des Fonds liegt Anfang Juli bei etwa 8%. Diese Rendite von 8% ergibt sich aus einem durchschnittlichen
Emittentenrating von A- innerhalb des Fonds, sodass die Anleger nicht auf Liquiditat verzichten oder nach
Rendite bei Anleihen mit niedrigerem Rating suchen missen. Wenn die Zinsen hoch bleiben, weil die zugrunde
liegende Wirtschaft solide ist und die Inflation Uber dem Zielwert bleibt, dann durften Banken angesichts ihrer
Fundamentaldaten und Bewertungen der Sektor sein, der am besten positioniert ist, um eine Outperformance
zu erzielen.
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Marktrickblick

Die festverzinsliche Anlagen umfassenden Benchmarks verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende
Juni 2024 positive Renditen. Das derzeitige Umfeld ist von hdheren Renditen gepragt, sodass ein grofl3er Teil
dieser Rendite aus dem Carry bzw. aus Ertrdgen stammt.

Der Berichtszeitraum begann mit einer deutlichen Baisse, da die Anleger schlieR3lich zu dem Schluss kamen,
dass die Zinsen aufgrund der Widerstandsfahigkeit der US-Verbraucher noch langer hoch bleiben wirden. Ende
letzten Jahres erlebten wir jedoch eine anhaltende Rally, die die Renditen der Kernlénder sinken liel3. Es gab
mehrere Ausloser fir diese Entwicklung, aber attraktive Bewertungen und eine gemaRigte Haltung der Fed auf
ihrer Dezembersitzung trugen wesentlich dazu bei. Dies anderte sich im neuen Jahr, in dem die Renditen der
Kernlander stiegen, da die Inflations- und Konjunkturdaten positiv tberraschten. Allerdings haben die
schwéacheren Inflationsdaten im Mai und Juni — in Verbindung mit einer Abschwéachung auf dem Arbeitsmarkt
und der jungsten Verlangsamung der Verbrauchernachfrage — dazu gefiihrt, dass der Markt fast zwei
Zinssenkungen (um 25 Basispunkte (Bp.)) vor Jahresende einpreist.

Die Renditen von Staatsanleihen waren aufgrund einer entgegengesetzten Versteilung der Zinskurven
uneinheitlich: Bei kurzen Laufzeiten waren die Renditen niedriger, bei langeren Laufzeiten dagegen héher. Bei
der 10-jahrigen Laufzeit stiegen die deutschen und amerikanischen Renditen um 11 bzw. 56 Bp. auf 2.5% bzw.
4.4%. Die Kreditspreads waren uneinheitlich, wobei die Spreads von weltweiten Staatsanleihen im
Berichtszeitraum mit 117 Bp. praktisch unverandert blieben. Unterdessen verengten sich die Spreads fir globale
Unternehmensanleihen um 35 Bp., was auf ein starkeres technisches Angebot aufgrund des Appetits der
Anleger fur Investment-Grade-Produkte zuriickzuflhren ist, die sich hdhere Renditen sichern wollen. Im
gesamten Berichtszeitraum gab es eine bemerkenswerte Outperformance in Europa, trotz der Schwache im
Juni im Zusammenhang mit der politischen Situation in Frankreich.

Performance

Der Fonds erzielte in den zwolf Monaten bis Ende Juni eine Performance von +3.83%, gegentiber +0.93% flr
die Benchmark, was einer Outperformance von +290 Bp. entspricht und das jahrliche Alpha-Ziel von +150 Bp.
Ubertrifft.

Unternehmensanleihen trugen deutlich zu den Renditen bei, wobei der Grof3teil der Performance auf die Bottom-
up-Positionierung, insbesondere unter Banken, zurlickzufiihren ist. Wir haben die Ansicht vertreten, dass eine
weiche Landung der Weltwirtschaft trotz der erhdhten kurzfristigen Zinsen aufgrund der hartnéackigen Inflation
fur die Anlageklasse weiterhin recht konstruktiv ist. Wir bevorzugen weiterhin nationale Spitzenbanken mit
soliden Ertragen und haben die Ubergewichtung in nicht-zyklischen Titeln langsam erhéht, insbesondere in den
letzten sechs Monaten. Wir haben uns aus Anleihen zuriickgezogen, die sich gut entwickelt haben, und den
Markt fir Neuemissionen bei von uns bevorzugten Anleihen genutzt.Das Angebot war zwar grof3, doch die
Nachfrage der Anleger war ebenso groR. Die Ubergewichtung von Cash Bonds wird zum Teil durch CDS-Indizes
abgesichert. Diese werden in Zeiten der Risikoaversion starker genutzt und reduziert, wenn sich die Lage
beruhigt.

Staatsanleihen entwickelten sich gut, wobei Rumanien, Mexiko und Griechenland den gréf3ten Beitrag leisteten.
Im Laufe des Berichtszeitraums bevorzugte der Fonds eine Untergewichtung der Semi-Kernmaérkte in Europa,
die durch eine Ubergewichtung von Schwellenlanderanleihen in Hartwahrung aus Ruménien und Mexiko
ausgeglichen wurde; dies ist weiterhin der Fall, da wir dort besseres Wertpotenzial erkennen. Die grof3te
Untergewichtung unter den Semi-Kernmaérkten bleibt Frankreich, wo die politische Situation unserer Meinung
nach eine Herausforderung bleiben wird.
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Die Laufzeitstruktur leistete einen positiven Beitrag. Die Zuteilung erfolgte in erster Linie fur die G10-Markte,
angefiihrt von untergewichteten Positionen in Japan, dem Vereinigten Kénigreich und den USA, lber die
unterschiedliche Sichtweisen bestehen. Die Nicht-G10-Markte, darunter insbesondere Brasilien, erwiesen sich
als Belastung. Im Laufe des Berichtszeitraums war die relative Duration in unterschiedlichem Male
untergewichtet, was sich vor allem in einer Untergewichtung von Japan ausdriickte. Dort erwarten wir eine
weitere Straffung der Geldpolitik und die Einstellung der Anleihekdufe durch die Bank of Japan (BoJ). Dies ist
etwas langsamer eingetreten als erwartet, aber wir halten an dieser Strategie fest. Die andere Untergewichtung
besteht im Vereinigten Konigreich, wo 10-jahrige Gilts, die mit knapp 4% gehandelt werden, im Vergleich zu
einem Leitzins von 5.25% gunstig erscheinen. Die Dienstleistungsinflation erweist sich als relativ hartnéckig,
was unserer Auffassung nach den Spielraum der Bank of England fur deutliche Zinssenkungen einschrénkt. In
den USA und in Europa wurde im Jahresverlauf eher taktisch gehandelt, da wir nach Einstiegs- und
Ausstiegsmadglichkeiten innerhalb recht genau definierter Bandbreiten suchten. Im Gegensatz dazu haben wir
in den Schwellenlandern eine Ubergewichtete Durationsposition in Lateinamerika, Mittel- und Osteuropa, dem
Nahen Osten und Afrika. Unsere Ubergewichtung in Sudafrika und Mexiko wurde wéhrend des gesamten
Berichtszeitraums beibehalten. Gegen Ende des Berichtszeitraums gingen wir nach einer grundlegenden
Erholung der Zahlungsbilanz zur Ubergewichtung Brasiliens iiber. Derzeit liegt die Untergewichtung bei -0.77
Jahren, wovon -1.2 Jahre auf die Short-Position in Futures auf japanische Staatsanleihen entfallen. Eine leichte
Ubergewichtung besteht auch in den USA und in spezifischen Staatsanleinen der Schwellenlander,
insbesondere solchen mit hohen Realrenditen.

Die aktive Devisenpositionierung war eine kleine Beeintrachtigung, wobei unsere Ubergewichtung des
japanischen Yen der Hauptgrund fir die Underperformance war. Das langsame Tempo der Straffung der
Geldpolitik durch die BoJ veranlasste uns, die Position zu reduzieren und im April zu schlieBen. Die gréfite
Underperformance unter den Schwellenlandern kam von unserer Ubergewichtung des brasilianischen Real, der
aufgrund eines drastischen Anstiegs als Reaktion auf das negative globale Umfeld und eine gewisse
finanzpolitische Unsicherheit nachgab. Der Fonds bewertete das britische Pfund aufgrund der héheren Inflation
sowie politischer und fiskalischer Bedenken lUber weite Strecken des Berichtszeitraums negativ. Aufgrund der
hartnackigen Dienstleistungsinflation und der Anzeichen, dass sich die Konjunktur in den USA etwas schneller
verlangsamen konnte, haben wir die Position jedoch reduziert und im Juni dann vollstandig geschlossen. In
Abhangigkeit von der Starke der Konjunkturdaten und der Inflation hatten wir eine gemischte Meinung zum US-
Dollar und zum Euro, wobei wir zu verschiedenen Zeitpunkten im Berichtszeitraum sowohl Long- als auch Short-
Positionen in beiden Wahrungen eingegangen sind. Was andere Schwellenlanderregionen anbelangt, nimmt
unsere Zuversicht insbhesondere angesichts der schwacheren US-Daten, die vorteilhaft fir die Schwellenlander
im Allgemeinen sein durften, leicht zu.

Ausblick

Trotz einiger Anzeichen einer Verlangsamung ist die Wirtschaftstatigkeit in den USA nach wie vor relativ solide
und hat sich auch in Europa etwas erholt. Wir neigen jedoch zu der Auffassung, dass die Inflationsdaten fir die
Ausrichtung der Politik und der Markte derzeit wichtiger sind als die Konjunkturdaten. Klar ist, dass Fed-
Vorsitzender Jerome Powell die Zinsen in den USA senken mdchte, aber bessere Inflationsdaten benétigt, um
dies zu rechtfertigen. Wir erwarten zwar weitere Zinssenkungen der Européische Zentralbank, diese kdnnten
aber begrenzt ausfallen, wenn die Fed nicht nachzieht. Wir mdchten betonen, dass nach wie vor eine Vielzahl
politischer und geopolitischer Risiken sowie eine grof3e makrodkonomische Ungewissheit rund um die kiinftige
Entwicklung von Zinsen und Politik bestehen. Kritisch sehen wir auch, dass Risikoanlagen sich damit begnigt
haben, die Schwierigkeiten in den letzten sechs Monaten auszublenden und nach positiven Nachrichten
Ausschau zu halten. Daher dirfte dieses Jahr noch mit reichlich Volatilitét — und damit Alpha-Chancen —
aufwarten.
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Nachfolgend fassen wir unsere aktuellen Investitionstiberlegungen zusammen: Im Hinblick auf die Zinsen
preisen die Markte bis Ende 2024 ein oder zwei Zinssenkungen in Europa und den USA ein. Wir halten dies fur
weitgehend angemessen und haben daher vorerst keine nennenswerten Entscheidungen in Bezug auf deutsche
Bundesanleihen oder US-Staatsanleihen getroffen. Die sich &ndernden Zinserwartungen werden jedoch
wahrscheinlich zu volatilen Phasen fuhren, sodass unsere Risikopositionierung hier wahrscheinlich eher
taktischer Natur sein wird und sich situationsbedingt &ndern kann. Wir sehen auch die Mdglichkeit, dass die
Kurven steiler werden, da die Renditen langfristiger Papiere im Vergleich zur Entwicklung der kiinftigen Zinsen
auf Bareinlagen zu niedrig erscheinen. Gleichzeitig werden die Haushaltsdefizite auch zu hohen Emissionen
von Wertpapieren mit langeren Laufzeiten fuhren. Wir werden uns in japanischen Zinsen voraussichtlich
weiterhin short positionieren, da wir in den kommenden Monaten eine weitere Normalisierung der Politik der BoJ
erwarten. Wir gehen davon aus, dass sie die Zinsséatze in diesem Jahr um 50 Bp. anheben wird, was dazu fuhren
durfte, dass die Renditen zehnjahriger japanischer Staatsanleihen auf Gber 1.25% ansteigen. Im Bereich der
Staatsanleihen haben wir keine feste Meinung im Hinblick auf die europaischen Peripherielander und sehen die
Wabhlen in Frankreich als eine Gelegenheit, europaische — insbesondere franzdsische — Anleihen kurzfristig
taktisch zu handeln. Im Bereich der Schwellenl&nder bleiben wir fir bestimmte stabile BBB-Titel, allen voran
Rumanien und Mexiko, optimistisch.

Wir halten vorerst an einer leicht konstruktiven Einschatzung fir Investment-Grade-Unternehmensanleihen fest.
Dies ist auf die soliden technischen Rahmenbedingungen zurlickzufiihren, aufgrund derer sich die Spreads, wie
wir in der Vergangenheit gesehen haben, von angemessen zu ausgesprochen teuer entwickeln kénnen. Eine
Wachstumsverlangsamung stellt nach wie vor ein Risiko fir die Spreads dar. Derzeit ist der wirtschaftliche
Hintergrund jedoch relativ robust, sodass die solide Nachfrage nach Rendite die Spreads stiitzen kann,
insbesondere in einer Zeit, in der es ein negatives Nettoangebot an Unternehmensanleihen geben kénnte. Was
die Bottom-up-Positionierung betrifft, so sehen wir nach wie vor Wertnischen, aber auch Schwachstellen im
gesamten Universum. Dies durfte zu einer erhdohten Streuung der Performance von Unternehmensanleihen
fuhren und zeigt, wie wichtig eine aktive Sektor-, Emittenten- und geografische Auswahl ist. Derzeit halten wir
noch an einer Tendenz zu nicht-zyklischen Werten fest, wahrend wir stark zyklische Emittenten meiden.
Allerdings kann sich diese Tendenz zu gegebener Zeit andern. Aufgrund solider Fundamentaldaten und
weiterhin attraktiver relativer Bewertungen schéatzen wir Banken nach wie vor positiv ein. Zu guter Letzt wird es
interessant sein zu sehen, ob die Tatsache, dass die Zinsséatze Uber einen langeren Zeitraum héher sind, einige
schwéachere Kredithnehmer unter Druck setzt, wie wir es bereits bei Bankdarlehen und Hochzinsanleihen
gesehen haben.
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Performance

Wahrend des 12-monatigen Berichtszeitraums erzielte das Portfolio eine Rendite von +11.31% gegeniiber
+9.12% fiir die Benchmark, was einer Outperformance von +2.20% entspricht. Das Portfolio erzielte trotz des
volatilen Handelsumfelds eine tberdurchschnittliche Wertentwicklung, da sich Schwellenlanderanlagen in den
letzten Monaten erholten und trotz anhaltender Inflationssorgen und politischer Unsicherheiten Gewinne
erzielten.

Den groRten Performancebeitrag im Berichtszeitraum leistete unsere langjahrige Ubergewichtung der
brasilianischen Metall- und Bergbaugesellschaft Samarco. Nach dem erfolgreichen Abschluss der Umschuldung
erholten sich die Anleihen zunéchst, und diese positive Entwicklung hielt im Laufe des Berichtszeitraums
aufgrund der starken betrieblichen Leistung in Verbindung mit Ratings von B- und B3 von Fitch bzw. Moody’s
an. Auch tbergewichtete Positionen in Tunesien und Pakistan trugen zur Wertentwicklung bei, nachdem bei der
Tagung des IWF in Marrakesch positiv auf die Investoren eingewirkt wurde, wobei die kurzfristigen
Finanzierungssorgen flir beide Lander bestehen bleiben. In Kolumbien legte eine unserer grof3ten
Ubergewichteten Risikopositionen in den neu emittierten Sozialanleihen mit einer Laufzeit bis 2035 bzw. 2053
zu. Sie erzielten beachtliche Renditen im Dezember und ibertrafen die Renditen des breiter gefassten Index. In
Mexiko schlieRlich trug vor allem die Ubergewichtung des staatlichen Ol- und Gaskonzerns Pemex zur relativen
Performance bei. Positive Nachrichten tber einen Sanierungsplan und weitere Unterstiitzung durch die
Regierung von Claudia Sheinbaum flhrten zum Anstieg der Preise von Vermdgenswerten und zu einer
erheblichen Verengung der Spreads insgesamt und gegenlber der Renditekurve der mexikanischen
Staatsanleihen.

Der groRRte Negativfaktor fir die Performance war unsere untergewichtete Position in dem singapurischen
Immobilienlogistikunternehmen GLP. GLP wurde zuvor aufgrund anhaltender Bedenken hinsichtlich der
Schuldentilgungsfahigkeit des Unternehmens auf notleidenden Niveaus gehandelt. Nachdem das Unternehmen
jedoch die versprochene Mittelbeschaffung umsetzte und den Liquiditatsdruck erhéhte, setzte im Verlauf des
Berichtszeitraums eine Erholung der Anleihen ein. Die Underperformance wurde auch von Altpositionen im
chinesischen Immobiliensektor angetrieben, da das Warten auf eine wesentliche Erholung des Sektors weiterhin
die Marktstimmung in China belastete. Zudem wirkten kleine untergewichtete Positionen in weniger attraktiven
Staaten wie der Dominikanischen Republik und Ungarn aufgrund einer beta-bedingten Entwicklung der Carry-
Positionen nachteilig. Mehrere Schwellenlander-CDX-Absicherungen sorgten im Berichtszeitraum ebenfalls fur
eine Underperformance von -16 Bp.

Ferner wirkte sich auch die Untergewichtung des Glicksspielsektors in Macau negativ aus. Obwohl dieser
Sektor normalerweise hohe Bewertungen aufweist, beeintrachtigte die Unterstitzung durch positive
Fundamentaldaten unsere kleine untergewichtete Position in den letzten zwdlf Monaten.
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Marktrickblick

Dartiber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve (Fed)
hob die Zinsséatze im Juli 2023 um 25 Basispunkte (Bp.) an, beliel sie dann aber fir den Rest des Zeitraums
unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings &nderten sich ihre eigenen Erwartungen
in Bezug auf kunftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie fiir das Jahr 2024
mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder auf ihr 2%-Ziel zusteuert.
Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm gelungen sei, eine weiche Landung
herbeizufuhren. Seitdem klingt es so, als wirde er die Zinsen gerne senken, wenn die Inflation dies zulasst. All dies
gab bis Ende 2023 im Wesentlichen grines Licht fir Aktien und Anleihen. In der Eurozone hob die
Européische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli 2023 ebenfalls um 25 Bp. an und erhéhte sie im September auf
4%, bevor sie im Juni dieses Jahres — erstmals seit 2019 — ihren Kurs &nderte und eine Zinssenkung um 25 Bp.
vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei 3.75%. Im Vereinigten Konigreich erhéhte
die Bank of England im August 2023 den Leitzins auf 5.25%, verzichtete aber seitdem auf weitere Erhéhungen.
Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli 2023 und erneut im Oktober langst tiberfallige Anderungen an
ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemihte sich aktiv darum, die daraus resultierenden
Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kindigte sie eine straffere Politik an und deutete gleichzeitig an,
noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Marz traf die BoJ jedoch die folgenschwere Entscheidung, die Ara der
Negativzinsen und der Kontrolle Uber die Renditekurve zu beenden, da die japanische Inflation deutlich Gber dem
2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Fruhjahrslohnverhandlungen (Shunto) einen durchschnittlichen Lohnanstieg von
5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige Untatigkeit der BoJ hat den japanischen Yen
geschwécht, was filhrende Politiker dazu veranlasst hat, den Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda, daftir zu kritisieren,
dass er Wahrungsschwankungen bei seinen Entscheidungen auBer Acht lasst. Eine baldige weitere Anderung der
Politik scheint daher zunehmend wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte wahrend des gesamten Berichtszeitraums fur Unruhe
an den Zinsmarkten. Da sich die Inflation als hartnackig erwies, stiegen die Renditen zunéchst leicht, zum
Jahresende dann jedoch kréftig an, als die Zentralbanken weitere Zinserhéhungen ausschlossen und dazu
Ubergingen, Zinssenkungen anzusprechen. Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den USA und
Europa im Marz/April ein, wobei fir das Gesamtjahr Senkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden. Mitte des
Jahres 2024 schraubten die Zentralbanken und die Markte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines unerwartet
soliden Wachstums und der Uberaus hartnackigen Inflation zuriick, und zwar sowohl im Hinblick auf den
Zeitpunkt als auch die H6he potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewdhnlich ruhig war, riickte die Politik im Juni wieder in den
Mittelpunkt des europdischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum
EU-Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Méarkte
von der Entscheidung des franzdsischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, tberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwéacher ab,
wodurch sich die Spreads europdischer Staats- und Unternehmensanleinen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Ubereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstarkt.

Weiteres zum Thema Marktbewegungen: Die Renditen von Kern-Staatsanleihen haben sich verschoben und
gingen bei kurzen Laufzeiten zuriick, wahrend sie bei langeren Laufzeiten stiegen. Betrachten wir in diesem
Zusammenhang Anleihen mit einer zehnjéahrigen Laufzeit: Die Renditen von US-Staatsanleihen stiegen um mehr
als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen kletterten um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die
Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17% zuriick.

Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinssatze ihren Hochststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Doch wie wir erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshélfte 2024 allmahlich
zuriickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November, wobei mittlerweile Senkungen um insgesamt 59 Bp. bis Ende Januar 2025 eingepreist sind. In
Europa geht der Markt nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum
Jahresende aus. Im Vereinigten Konigreich erwartet der Markt nun eine erste Senkung im September oder
November und eine weitere Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.
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Bei den Staatsanleihen haben sich die Spreads der europaischen Peripherielander bis zum Ende des
Berichtszeitraums kaum veréndert. Die Spreads hatten sich Uber weite Strecken des Berichtszeitraums verengt,
und die 10-jahrigen italienischen Spreads erreichten den engsten Wert seit Ende 2021, bevor die Nachricht von
den Wahlen in Frankreich im Juni den gréRten Teil dieser Gewinne wieder zunichtemachte.
Schwellenlanderanleihen verzeichneten im Juni ebenfalls eine gewisse Trendwende, aber ruméanische und
mexikanische Euro-Bonds blieben im Berichtszeitraum deutlich fester.

Performance

Die Wertentwicklung des Fonds im Berichtszeitraum war positiv und das Portfolio erzielte eine Rendite
von +9.09%.

Die Kernzinspositionen waren der Haupttreiber der positiven Performance, wobei unsere Short-Positionen in
Japan und im Vereinigten Konigreich zusammen mit einer Position im Anstieg der US-Kurve den Grol3teil der
Performance generierten. Im Gegensatz dazu waren die Positionen in Lokalwéahrungsanleihen insgesamt
nachteilig, wobei eine Long-Position in Brasilien die Performance belastete, was jedoch durch positive Renditen
unserer Long-Position in Stdafrika geringfligig ausgeglichen wurde (das Wahlergebnis erwies sich als positiv
fur den Markt).

Bei den Staatsanleihen war die Performance vor dem Hintergrund der Spreadverengung positiv.
Die Spitzenreiter waren Ruménien, Griechenland und Oman (alles Long-Positionen). Eine Short-Position in
Frankreich, die nach dem Uberraschenden Wahlausgang und der anschlielenden Volatilitdt eingegangen
wurde, war ebenfalls positiv.

Die Gesamtperformance der Fremdwahrungspositionen war positiv, wobei eine Short-Position im
kolumbianischen Peso und eine Long-Position im mexikanischen Peso die gréfiten Beitrage leisteten. Nachteilig
wirkten sich unter anderem Long-Positionen im japanischen Yen und im brasilianischen Real sowie eine Short-
Position im chilenischen Peso aus.

Ausblick

Derzeit ist viel los, aber die Markte haben sich beruhigt, und die Volatilitat hat Anfang des dritten Quartals 2024 zu
sinken begonnen. Der Bericht zum US-Verbraucherpreisindex Anfang Juli ist eine wichtige Kennzahl, und die
Erwartungen sind recht ginstig; wir teilen die Markterwartung, die von einem Anstieg um 0.1% gegenliber dem
Vormonat und einem leichten Riickgang gegeniiber dem Vorjahr von 3.3% auf 3.1% ausgeht.

Gegen Ende des Berichtszeitraums hat sich die Risikokonzentration innerhalb der Strategie starker auf zwei
Bereiche verlagert: Schwellenlédnder-Lokalwéahrungsanleihen und Schwellenlénderwahrungen. Diese Bereiche
bieten unseres Erachtens die gesuchte Kombination aus positiven Fundamentaldaten und soliden Bewertungen
und technischen Daten. Die Volatilitat dieser Positionen liegt innerhalb des erwarteten langfristigen Durchschnitts
von rund 7%. Etwa 50% dieses Risikos entfallen auf Schwellenlédnder-Lokalwdhrungsanleihen und 25% auf
Schwellenlanderwéahrungen. Eine so hohe Risikokonzentration im Schwellenlandersegment ist ungewohnlich, aber
wir glauben, dass sich hier im Moment die besten Chancen bieten.

Bei Lokalwahrungsanleihen ist Brasilien unser bevorzugter Markt, und es war erfreulich zu sehen, wie sich
brasilianische Vermogenswerte stabilisierten und dann zu steigen begannen. Dies die groRte einzelne
Landerrisikoposition. Gegen Ende Juni und Anfang Juli wurden die Bemihungen auf politischer Ebene, der
zunehmenden Besorgnis Uber die Ausrichtung der Finanz- und Geldpolitik entgegenzuwirken, fortgesetzt. Der
Finanzminister kiindigte fur das Jahr 2025 Haushaltskiirzungen in Héhe von BRL 26 Milliarden an. Es fehlen noch
Details, aber es ist ein Schritt in die richtige Richtung. AuRerdem ist (offiziell) durchgesickert, dass Gabriel Galipolo
zum néchsten Chef der Zentralbank ernannt wird. Er steht Prasident Luiz Inacio Lula da Silva (Lula) nahe, ist aber
glaubwirdig und das Amt sollte bei ihm in sicheren Handen liegen. Wir halten die Risikopramie weiterhin fir
Ubertrieben. Lokale Anleger sind viel zu pessimistisch geworden, was die Aussichten fur die Finanzpolitik und die
Unabhéangigkeit der Zentralbank angeht. Wir wollen hier kein allzu rosiges Bild zeichnen, denn es kénnen durchaus
Risiken auftreten. Lula ist kein Engel: er ist ein sturer Politiker der alten Schule und wird sich manchmal nicht
zuriickhalten kénnen, eine extrem progressive Politik zu verfolgen. Letztendlich glauben wir jedoch, dass er
pragmatisch sein wird und versteht, dass er keine Agenda umsetzen kann, wenn die Méarkte gegen ihn sind. Wir
sind weiterhin von Long-Positionen in brasilianischen Anlagen lberzeugt. Andere Long-Positionen in den
Schwellenlandern — Mexiko, Sudafrika und Ungarn — sind unverandert.
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Bei den Kernzinspositionen haben wir die gesamte Long-Position in den USA reduziert und gleichzeitig die
Short-Position im Vereinigten Konigreich nach der Wahl geschlossen. Auf den derzeitigen Niveaus sehen wir
insgesamt keine groRe Asymmetrie bei den amerikanischen oder europaischen Zinssatzen und ziehen es vor,
abzuwarten, bis sich eine Gelegenheit ergibt. Wir sind weiterhin davon Uberzeugt, dass die US-Kurve im Laufe
der Zeit steiler werden dirfte; die Short-Position in Japan blieb relativ unverandert.

Die Fremdwdahrungspositionen sind interessanter geworden. Der Markt hat sich tUbermé&Rig im US-Dollar
positioniert (Long-Positionierung). Wir sind hingegen der Ansicht, dass die fundamentalen Bedingungen fir den
Dollar in nachster Zukunft negativ geworden sind. Die US-Daten haben gezeigt, dass in Bezug auf Konjunktur,
Arbeitsmarkt und Inflation die Luft dinner wird. Schwellenlanderwahrungen, insbesondere der brasilianische
Real, der mexikanische Peso und die tlrkische Lira, weisen attraktive Bewertungen und Fundamentaldaten auf.
Der Fonds ist im US-Dollar deutlich short positioniert.
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Marktrickblick

Die globalen Hochzinsmarkte erzielten positive Renditen, da die Markte flr Unternehmensanleihen durch das
schwindende Rezessionsrisiko in den USA gestitzt wurden. Zudem ebnete die sinkende Inflation in der
Eurozone den Weg fir die Européische Zentralbank (EZB), um im Juni 2024 erstmals eine Zinssenkung um
25 Basispunkte (Bp.) vorzunehmen. In den vergangenen zwdlf Monaten verzeichneten samtliche
Risikoanlageklassen eine starke Entwicklung, und mehrere Aktienindizes kletterten auf Allzeithochs. Die
Risikostimmung verschlechterte sich jedoch gegen Ende des Berichtszeitraums, als die amtierenden
Regierungen bei den Europawahlen und den franzosischen Parlamentswahlen an Boden verloren, was das
Potenzial fur weitere geopolitische Unsicherheiten deutlich machte.

Der ICE BofA Global High Yield Investment Grade Country Constrained Index (abgesichert in US-Dollar)
verbuchte eine Rendite von +11.28%. Die Spreads verengten sich um 104 Bp. von 441 Bp. auf 337 Bp. Die
Renditen waren am Ende des Berichtszeitraums um 92 Bp. zurlickgegangen (von 8.61% auf 7.69%).

Mit Blick auf die Ratings haben sich Anleihen mit niedrigerem Rating in den letzten zwdlf Monaten
Uberdurchschnittlich entwickelt. Im Einzelnen verzeichneten Unternehmensanleihen mit einem Rating von BB
eine Performance von +10.73%, diejenigen mit einem Rating von B +11.60% und die mit CCC und schlechter
bewerteten +14.35%. Auf Sektorebene war die Performance durchweg positiv. Der Einzelhandel war der Sektor
mit der besten Performance, da die zyklischen Sektoren im GroRRen und Ganzen besser abschnitten als die
nicht-zyklischen Sektoren.

Was die technischen Daten betrifft, so hat sich die Kapitalmarktaktivitéat in den letzten zw6lf Monaten von
USD 130 Milliarden auf USD 247 Milliarden nahezu verdoppelt, da die Unternehmen bestrebt waren, ihre
Verbindlichkeiten fur die Jahre 2025 bis 2026 zu refinanzieren und die niedrigeren Finanzierungskosten
auszunutzen. US-Retail-Fonds verzeichneten drei Quartale in Folge Zuflisse, wobei die Anlageklasse von der
gunstigeren Einschatzung der Anleger zu den Aussichten fur festverzinsliche Anlagen im weiteren Sinne profitierte.
Die Ausfallrate in den USA ging geringfligig um 0.47% zurlick: Die nominalwert-gewichtete Ausfallrate von US-
High-Yield-Anleihen fur die letzten zwdlf Monate lag am Ende des Berichtszeitraums bei 1.17%.

Performance

Der Fonds verzeichnete in den zwdlf Monaten bis Ende Juni eine Rendite von +12.06% und Ubertraf damit die
Benchmarkrendite von +11.28% um 78 Bp. Der wichtigste treibende Faktor fir die Outperformance war die
Titelauswahl bei Unternehmensanleihen. Die Auswirkungen auf die Laufzeitstruktur stellten wegen der
Positionierung der US-Dollarkurve eine Belastung dar.

Die Titelauswahl im Bankensektor war der Haupttreiber fiir die positive Entwicklung. Wir bevorzugen weiterhin den
europaischen Bankensektor, da sich die Nettozinsertrdge und die Rentabilitdt der Emittenten in einem Umfeld
hoherer Zinsen weiter verbessern. Bei den Einzeltiteln z&hlten Positionen in den Emittenten Banco Santander und
Barclays zu den Spitzenreitern im Fonds. Eine Ubergewichtung im Automobilsektor trug ebenfalls zur
Uberschussrendite bei. Weitere nennenswerte Einzelbeitrage kamen von den Automobilzulieferern Dealer Tire und
IHO Verwaltungs GmbH. Im Technologie- und Elektroniksektor trug der Verzicht auf den franzdsischen
Informationstechnologiekonzern Atos wesentlich zur relativen Rendite bei. Auch die Ubergewichtung im
Telekommunikations- und Dienstleistungssektor hat sich Gberdurchschnittlich entwickelt.

Was Negativfaktoren anbelangt, beeintrachtigten die fehlenden Engagements in Petroleos Mexicanos und EDF
aufgrund der ESG-Merkmale (Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung) des Fonds die Wertentwicklung
ebenfalls erheblich. Ein weiterer Negativfaktor war eine Altposition im australischen Sandelholzproduzenten
Quintis, einem Emittenten aus dem Grundstoffsektor. Die Anleiheninhaber kamen zu dem Schluss, dass das
Unternehmen einen Insolvenzantrag stellen sollte, und ein Berater wurde damit beauftragt, den Wert der
verfigbaren Sicherheiten zu ermitteln. Im Mediensektor sorgte die Position in Cox Media Group fiir das groéf3te
Minus. Anleger waren von den vagen Angaben der Unternehmensleitung zu den strategischen Prioritdten und
der geplanten Kapitalallokation enttauscht, so dass wir beschlossen, ganz aus der Position auszusteigen. Die
Untergewichtung des Freizeitsektors wies eine Underperformance auf.
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Mit Blick auf die Ratings trug die Kreditauswahl von B- und BB-Anleihen zur Uberschussrendite bei, und ein
Engagement in Unternehmensanleihen mit Investment-Grade-Rating auBerhalb der Benchmark wirkte sich
ebenfalls positiv auf die Performance aus. Die Untergewichtung von Anleihen mit BB-Rating belastete am
meisten.

Ausblick

Mit Blick auf die makrodkonomischen Gespréachsthemen an den Kreditmérkten lenkte zu Beginn der zweiten
Jahreshélfte die Ungewissheit tiber die Wahlen die Aufmerksamkeit weg von der anhaltenden Debatte tGber
Inflation und Zinsen.

An den europaischen Markten waren die Wahlen in Frankreich besonders umstritten. Unabhangig vom
politischen Ergebnis erwarten wir eine weitere Lockerung der Finanzpolitik sowohl in Frankreich als auch
generell in der EU. Diese Finanzpolitik dirfte das Wachstum unterstitzen, kdnnte aber die Mdglichkeiten der
EZB, die Zinsen in den kommenden Monaten weiter zu senken, einschranken.

In Nordamerika konnte die US-Prasidentschaftswahl in den kommenden Monaten ebenfalls flr erhebliche
Marktschwankungen sorgen. In Bezug auf die bevorstehenden US-Konjunkturdaten haben wir keine festen
Uberzeugungen, erwarten aber eine allméhliche Abkiihlung der Arbeitsmarkt- und Beschaftigungszahlen.
Sollten die neuen Daten zum Verbraucherpreisindex weiterhin eine Abschwéchung des Inflationsdrucks
anzeigen, halten wir es fir wahrscheinlich, dass die Fed im September eine Zinssenkung anstreben wird.

Bei den Unternehmensanleihen sind die Markte nach wie vor auffallend zweigeteilt. Die Mehrheit der Emittenten
wird zu engen Spreads gehandelt und hat leichten Zugang zu Krediten, wahrend eine begrenzte Gruppe von
Emittenten zu weiten Spreads gehandelt wird und Schwierigkeiten hat, ihre Schulden zu bedienen. Das
Vorherrschen spezifischer Risiken hat in verschiedenen Bereichen des Marktes zu Volatilitat gefuhrt.
Dementsprechend liegt der Fokus auf einer zukunftsfahigen Kapitalstruktur, und eine sorgféltige Titelauswahl
bleibt entscheidend. Stark fremdfinanzierte Unternehmen mit begrenztem Cashflow sowie Firmen, die
angesichts steigender Kosten Uber keine Preismacht verfigen, kénnen uns in der Regel nicht Uberzeugen.
Insgesamt verschlechtern sich die Fundamentaldaten der Unternehmen allméahlich, bleiben aber im Vergleich
zur Vergangenheit solide.

In technischer Hinsicht hat das Volumen der Primaremissionen in der ersten Jahreshélfte sowohl auf dem US-
Dollar- als auch auf dem Euro-Markt das Volumen des letzten Jahres deutlich tbertroffen. Der Uberwiegende
Teil der Neuemissionen diente jedoch der Refinanzierung bestehender Falligkeiten. Die Pipeline der Fusionen
und Ubernahmen ist wenig spektakular und diirfte in der zweiten Jahreshélfte keine nennenswerte Anzahl von
Neugeschaften hervorbringen. In der Zwischenzeit flieBen weiterhin Mittel von Anlegern in die Leveraged-
Finance-Markte, und es besteht nach wie vor eine solide Nachfrage nach den hochwertigen Emittenten in
diesem Universum.

Die zwischen 300 und 350 Bp. liegenden Spreads bei globalen Hochzinsanleihen zeigen, dass die Spreads
dieser Wertpapiere nicht mehr glinstig sind. Daher liegt die Alpha-Chance vor allem in der Sektorallokation und
der Einzeltitelauswahl. Wir schatzen auch das Beta-Potenzial, das die Anlageklasse im Hinblick auf die
Gesamtrendite bietet. Wir sind nach wie vor der Ansicht, dass ein aktiver Anlageverwalter einen Mehrwert
schaffen kann, wenn er die Emittenten identifiziert, die hdhere Schuldendienstkosten tolerieren kénnen und
Lésungen fur ihren Refinanzierungsbedarf finden.

In Bezug auf die Fondspositionierung haben wir angesichts der Mdglichkeiten durch das jingste Angebot
Positionen, die ihre Gewinnziele erreicht haben, in neue Positionen umgeschichtet. In diesem Umfeld ist es
unseres Erachtens entscheidend, unsere Fondspositionen proaktiv zu verwalten: Es gilt, aus Bereichen
auszusteigen, die wenig Spielraum fur eine weitere Wertentwicklung lassen, und die Erlése zu reinvestieren.
Dabei mussen Aufwartspotenzial und Liquiditatsaspekte gegeneinander abgewogen werden.
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22. BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Asset-Backed Credit Fund (vormals BlueBay Funds -
BlueBay Investment Grade Structured Credit Fund)

Markt-

Der zwdlfmonatige Berichtszeitraum stand im Zeichen der laufenden Inflations- und Leitzinsdynamik, wobei die
Markte urspriinglich Leitzinssenkungen der Zentralbanken vorweggenommen hatten, die dann aber aufgrund
unglnstiger Konjunkturdaten zuruckgefahren wurden. Die Markte erholten sich bis zum Jahresende 2023
deutlich, da die Kehrtwende der US-Notenbank (Fed) einen deutlichen Anstieg der globalen Renditen ausldste.
Gegen Ende des Berichtszeitraums rlckte die Politik angesichts der Wahlen im Vereinigten Konigreich und in
Frankreich in den Mittelpunkt. Die amtierenden Regierungen verloren an Boden, was das Potenzial fur weitere
geopolitische Unsicherheiten deutlich machte.

Die Markte fir verbriefte Kredite entwickelten sich im Jahresverlauf solide, wobei der Carry der Anlageklasse
die allgemeine makrodkonomische Volatilitat abfederte. Das Hauptthema im Jahr 2024 waren
Rekordemissionen in allen Anlagekategorien (CLOs, Asset-Backed Securities (ABS), Residential Mortgage-
Backed Securities (RMBS) und andere ABS), die vom Markt gut absorbiert wurden. In Zahlen: Im ersten
Halbjahr 2024 wurden EUR 71.3 Milliarden emittiert, gegeniiber rund EUR 42 Milliarden im Jahr 2023.

Performance

Der Fonds erzielte im Zwdlfmonatszeitraum eine Rendite von +9.00% (in Euro, brutto) gegeniiber +3.94% fiir
die Benchmark und Ubertraf damit die Cash-Benchmark um 507 Basispunkte (Bp.). Die Performance wurde
sowohl durch das CLO- als auch durch das RMBS-Engagement angetrieben, wobei ABS in geringerem Male
zur Performance beitrugen. Der Carry war der Hauptperformancetreiber, da die Anlageklasse von dem hohen
Zinsniveau profitierte. Nach der Kehrtwende der Fed im Dezember 2023 begtinstigte die Spreadverengung die
Performance, wobei sich die Spreads von mit AA und A bewerteten CLOs um 50 Bp. bzw. 75 Bp. verengten.
Darliber hinaus waren die Markte fur verbriefte Kredite in der ersten Halfte des Jahres 2024 von einer hohen
Emissionstatigkeit gepragt, die der Fonds nutzte, um in die Segmente umzuschichten, in denen wir das beste
risikobereinigte Wertpotenzial sahen.

Ausblick

Obwohl die Zentralbanken sowohl in Europa als auch in den USA Zinssenkungen eingeleitet haben, spiren die
Verbraucher und die Unternehmen weiterhin den Druck durch die immer noch vergleichsweise hohen Zinsen.
Verbriefte Kredite sind nach wie vor gut positioniert, falls die Belastung der Unternehmen und Verbraucher
ansteigen sollte, denn sie profitieren derzeit von einer doppelten Sicherheitsmarge. Erstens bieten die Strukturen
einen erheblichen Schutz vor steigenden Zahlungsausfallen und -verziigen. Zweitens sind die Einstiegsrenditen
immer noch weit von den Tiefstanden von 2021 entfernt, was nicht nur Gelegenheiten flr attraktive
risikobereinigte Renditen mit sich bringt, sondern auch absolut gesehen und im Vergleich zu
Unternehmensanleihen attraktive Break-Even-Renditen bietet. Wir sind nach wie vor in der Lage, auf den
Markten flr verbriefte Kredite attraktives Wertpotenzial zu finden, wobei wir uns aber bewusst sind, dass die
Angebotsdaten auf den Primar- oder Sekundarmarkten schwach sind. Die Anlagen in unseren Fonds sind gut
gegen einen Anstieg der idiosynkratischen Ausfélle abgesichert, was im derzeitigen Umfeld wichtig ist. Verbriefte
Kredite schiitzen die Anleger nicht nur vor Zahlungsausféllen, sondern bieten auch Uberdurchschnittliche
Renditen.
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Performance

Wahrend des zwolfmonatigen Berichtszeitraums erzielte das Portfolio eine Rendite von +10.81% gegeniiber
+9.28% fiir die Benchmark, was einer Outperformance von +1.53% entspricht. Das Portfolio erzielte trotz des
volatilen Handelsumfelds eine tberdurchschnittliche Wertentwicklung, da sich Schwellenlanderanlagen in den
letzten Monaten erholten und trotz anhaltender Inflationssorgen und politischer Unsicherheiten Gewinne
erzielten.

Den groRten Performancebeitrag im Berichtszeitraum leistete unsere langjahrige Ubergewichtung der
brasilianischen Metall- und Bergbaugesellschaft Samarco. Nach dem erfolgreichen Abschluss der Umschuldung
erholten sich die Anleihen zunéchst, und diese positive Entwicklung hielt im Laufe des Berichtszeitraums
aufgrund der starken betrieblichen Leistung in Verbindung mit Ratings von B- und B3 von Fitch bzw. Moody’s
an. Die Ubergewichteten Positionen in Tunesien und Pakistan trugen zur Wertentwicklung bei, nachdem bei der
Tagung des IWF in Marrakesch positiv auf die Investoren eingewirkt wurde, wobei die kurzfristigen
Finanzierungssorgen fur beide Lander bestehen bleiben. Tiurkische Unternehmen erzielten im Berichtszeitraum
eine starke Performance, wobei sich unsere Ubergewichtung positiv auf die relative Wertentwicklung auswirkte.
Agypten leistete ebenfalls einen bemerkenswerten Beitrag, nachdem die Staatsanleihen nach einer
Liquiditatsspritze der Vereinigten Arabischen Emirate in Héhe von USD 35 Milliarden zur Entwicklung der
nordwestlichen Mittelmeerkiiste und einer Vereinbarung mit dem IWF tUber USD 8 Milliarden nach Aufhebung
der Devisenkontrollen gestiegen waren.

Einer der Negativfaktoren fur die Performance war unsere untergewichtete Position in dem singapurischen
Immobilienlogistikunternehmen GLP. GLP wurde zuvor aufgrund anhaltender Bedenken hinsichtlich der
Schuldentilgungsfahigkeit des Unternehmens auf notleidenden Niveaus gehandelt. Nachdem das Unternehmen
jedoch die versprochene Mittelbeschaffung umsetzte und den Liquiditatsdruck erhéhte, setzte im Verlauf des
Berichtszeitraums eine Erholung der Anleihen ein. Die Underperformance wurde auch von Altpositionen im
chinesischen Immobiliensektor angetrieben, da das Warten auf eine wesentliche Erholung des Sektors weiterhin
die Marktstimmung in China belastete, wahrend mehrere Schwellenlander-CDX-Absicherungen im
Berichtszeitraum eine Underperformance von -16 Bp. aufwiesen.

Der britische Ol- und Gaskonzern Tullow verzeichnete eine Underperformance, da seine Anleihen aufgrund der
ginstigen Olpreise und der Anleihenriickkaufe des Unternehmens stiegen. Unsere vorsichtige partielle
Untergewichtung beeintrachtigte die Performance. Eine untergewichtete Position in einer ukrainischen Quasi-
Staatsanleihe war ein weiterer erheblicher Negativfaktor. Wir sehen jedoch weiterhin Wertpotenzial in
ukrainischen Anlagen Uber andere Staats- und Unternehmensanleihen mit besseren Fundamentaldaten.

Weitere unterdurchschnittliche Performances im Zwdlfmonatszeitraum gab es auf Landerebene bei
untergewichteten, weniger attraktiv bewerteten Positionen wie Indonesien und Katar aufgrund von Beta-
Veranderungen und Carry.
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24. BlueBay Funds — BlueBay High Grade Short Duration Asset-Backed Credit Fund (vormals BlueBay
Funds — BlueBay High Grade Structured Credit Short Duration Fund)

Markt-

Der zwdlfmonatige Berichtszeitraum stand im Zeichen der laufenden Inflations- und Leitzinsdynamik, wobei die
Markte urspriinglich Leitzinssenkungen der Zentralbanken vorweggenommen hatten, die dann aber aufgrund
unglnstiger Konjunkturdaten zurtuckgefahren wurden. Die Méarkte erholten sich bis zum Jahresende 2023
deutlich, da die Kehrtwende der US-Notenbank (Fed) einen deutlichen Anstieg der globalen Renditen ausldste.
Gegen Ende des Berichtszeitraums rlckte die Politik angesichts der Wahlen im Vereinigten Konigreich und in
Frankreich in den Mittelpunkt. Die amtierenden Regierungen verloren an Boden, was das Potenzial fur weitere
geopolitische Unsicherheiten deutlich machte.

Die Markte fir verbriefte Kredite entwickelten sich im Jahresverlauf solide, wobei der Carry der Anlageklasse
die allgemeine makrodkonomische Volatilitat abfederte. Das Hauptthema im Jahr 2024 waren
Rekordemissionen in allen Anlagekategorien (CLOs, Asset-Backed Securities (ABS), Residential Mortgage-
Backed Securities (RMBS) und andere ABS), die vom Markt gut absorbiert wurden. In Zahlen: Im ersten
Halbjahr 2024 wurden EUR 71.3 Milliarden emittiert, gegeniiber rund EUR 42 Milliarden im Jahr 2023.

Performance

Der Fonds erzielte im Zwdlfmonatszeitraum eine Rendite von +6.02% (in Euro, brutto) gegeniiber +3.94% fiir
die Benchmark und Ubertraf damit die Cash-Benchmark um 208 Basispunkte (Bp.). Die Performance wurde
sowohl durch das CLO- als auch durch das RMBS-Engagement angetrieben, wobei ABS und Commercial MBS
in geringerem Mal3e zur Performance beitrugen. Der Carry war der Hauptperformancetreiber, da die
Anlageklasse von dem hohen Zinsniveau profitierte. Nach der Kehrtwende der Fed im Dezember 2023
beglnstigte die Spreadverengung die Performance, wobei sich die Spreads von mit AAA bewerteten CLOs im
Berichtszeitraum um 40 Bp. verengten. Darlber hinaus waren die Markte fir verbriefte Kredite in der ersten
Halfte des Jahres 2024 von einer hohen Emissionstatigkeit gepréagt, die der Fonds nutzte, um in die Segmente
umzuschichten, in denen wir das beste risikobereinigte Wertpotenzial sahen.

Ausblick

Obwohl die Zentralbanken sowohl in Europa als auch in den USA Zinssenkungen eingeleitet haben, spiren die
Verbraucher und die Unternehmen weiterhin den Druck durch die immer noch vergleichsweise hohen Zinsen.
Verbriefte Kredite sind nach wie vor gut positioniert, falls die Belastung der Unternehmen und Verbraucher
ansteigen sollte, denn sie profitieren derzeit von einer doppelten Sicherheitsmarge. Erstens bieten die Strukturen
einen erheblichen Schutz vor steigenden Zahlungsausfallen und -verziigen. Zweitens sind die Einstiegsrenditen
immer noch weit von den Tiefstanden von 2021 entfernt, was nicht nur Gelegenheiten flr attraktive
risikobereinigte Renditen mit sich bringt, sondern auch absolut gesehen und im Vergleich zu
Unternehmensanleihen attraktive Break-Even-Renditen bietet. Wir sind nach wie vor in der Lage, auf den
Markten flr verbriefte Kredite attraktives Wertpotenzial zu finden, wobei wir uns aber bewusst sind, dass die
Angebotsdaten auf den Primar- oder Sekundarmarkten schwach sind. Die Anlagen in unseren Fonds sind gut
gegen einen Anstieg der idiosynkratischen Ausfélle abgesichert, was im derzeitigen Umfeld wichtig ist. Verbriefte
Kredite schiitzen die Anleger nicht nur vor Zahlungsausféllen, sondern bieten auch Uberdurchschnittliche
Renditen.
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Marktrickblick

Die festverzinsliche Anlagen umfassenden Benchmarks verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende
Juni 2024 positive Renditen. Das derzeitige Umfeld ist von hdheren Renditen geprégt, sodass ein grof3er Teil
dieser Rendite aus dem Carry bzw. aus Ertragen stammt. Die Verengung der Kreditspreads wirkte sich ebenfalls
positiv auf die Renditen aus. Hingegen waren die Renditen von Staatsanleihen aufgrund einer
entgegengesetzten Versteilung der Zinskurven uneinheitlich: Bei kurzen Laufzeiten waren die Renditen
niedriger, bei langeren Laufzeiten dagegen hoher. Als Stellvertreter fir die Marktrenditen ergaben die BofA-
Indexdaten Folgendes: Europaische Unternehmensanleihen erzielten +6.44%, US-Unternehmensanleihen
+5.04% und europdaische Staatsanleihen +2.49%.

Daruber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve
(Fed) hob die Zinssatze im Juli um 25 Basispunkte (Bp.) an, beliel3 sie dann aber fir den Rest des Zeitraums
unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings &@nderten sich ihre eigenen
Erwartungen in Bezug auf kiinftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie
fur das Jahr 2024 mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder
auf ihr 2%-Ziel zusteuert. Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm
gelungen sei, eine weiche Landung herbeizufiihren. Seitdem klingt es so, als wiirde er die Zinsen gerne senken,
wenn die Inflation dies zuléasst. All dies gab bis Ende 2023 im Wesentlichen griines Licht fir Aktien und Anleihen.
In der Eurozone hob die Européische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli ebenfalls um 25 Bp. an und erhohte
sie im September auf 4%, bevor sie im Juni — erstmals seit 2019 — ihren Kurs é&nderte und eine Zinssenkung um
25 Bp. vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei 3.75%. Im Vereinigten
Konigreich erhohte die Bank of England im August den Leitzins auf 5.25%, verzichtete aber seitdem auf weitere
Erhéhungen. Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli und erneut im Oktober langst tberféllige
Anderungen an ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemiihte sich aktiv darum, die daraus
resultierenden Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kindigte sie eine straffere Politik an und deutete
gleichzeitig an, noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Mérz traf die BoJ jedoch die folgenschwere Entscheidung,
die Ara der Negativzinsen und der Kontrolle iiber die Renditekurve zu beenden, da die japanische Inflation
deutlich Uber dem 2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Frihjahrslohnverhandlungen (Shunto) einen
durchschnittlichen Lohnanstieg von 5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige Untatigkeit der
BoJ hat den Yen geschwécht, was fihrende Politiker dazu veranlasste, den Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda,
daflr zu kritisieren, dass er Wahrungsschwankungen bei seinen Entscheidungen auf3er Acht lasst. Eine baldige
weitere Anderung der Politik scheint daher zunehmend wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte wahrend des gesamten Berichtszeitraums fur Unruhe
an den Zinsmarkten. Da sich die Inflation als hartnackig erwies, stiegen die Renditen zunéchst leicht, zum
Jahresende dann jedoch kréftig an, als die Zentralbanken weitere Zinserhdhungen ausschlossen und dazu
Ubergingen, Zinssenkungen anzusprechen. Gegen Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den
USA und Europa im Marz/April ein, wobei fir das Gesamtjahr Senkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden.
Mitte des Jahres 2024 schraubten die Zentralbanken und die Méarkte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines
unerwartet soliden Wachstums und der Giberaus hartnackigen Inflation zurtick, und zwar sowohl im Hinblick auf
den Zeitpunkt als auch die H6he potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewdhnlich ruhig war, riickte die Politik im Juni wieder in
den Mittelpunkt des europdischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum EU-
Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Markte
von der Entscheidung des franzésischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, Uberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwécher ab,
wodurch sich die Spreads européischer Staats- und Unternehmensanleihen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Gibereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstérkt.

Weiteres zum Thema Marktbewegungen: Wie bereits erwahnt, haben sich die Renditen von Kern-
Staatsanleihen verschoben und gingen bei kurzen Laufzeiten zuriick, wahrend sie bei langeren Laufzeiten
stiegen. Betrachten wir in diesem Zusammenhang Anleihen mit einer zehnjéhrigen Laufzeit: Die Renditen von
US-Staatsanleihen stiegen um mehr als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen kletterten
um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17% zurtck.
(Anmerkung: In einigen Fallen sind diese veradnderten Zahlen aufgrund von Faktoren durch neue zugrunde
liegende Benchmarks etwas verzerrt.)
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Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinssatze ihren Hochststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Wie wir jedoch erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshalfte 2024 allméhlich
zuriickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November sowie einer weiteren Senkung bis Ende Januar 2025 um insgesamt 59 Bp. In Europa geht der Markt
nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum Jahresende aus. Im
Vereinigten Konigreich erwartet der Markt eine erste Senkung im September oder November und eine weitere
Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.

Die Kreditspreads von Unternehmensanleihen verengten sich trotz einiger kurzer Ausweitungsphasen, die
moglicherweise die zunehmende Nervositat hinsichtlich der Bewertungen widerspiegelten. Die Indexdaten der
BofA zeigen, dass die Spreads europaischer Unternehmensanleihen im Berichtszeitraum mit 118 Bp. um mehr
als 40 Bp., und die Spreads von US-Unternehmensanleihen mit 96 Bp. um etwa 34 Bp. enger waren. Diese
Outperformance in Europa trotz der Schwéache im Juni im Zusammenhang mit der politischen Situation in
Frankreich ist im bisherigen Jahresverlauf 2024 bemerkenswert. Die Geschichte zeigt, dass es ungewdéhnlich
ist, dass die europdischen Spreads weiter sind als die US-amerikanischen; seit dem Einmarsch in die Ukraine
ist dies jedoch Realitéat. Die schwacheren Wachstumsaussichten in Europa und der kirzliche Wegfall des
Ankaufprogramms der EZB und der damit einhergehenden quantitativen Lockerung trugen ebenfalls dazu bei.
Diese Anomalie scheint sich jedoch allm&hlich umzukehren.

Betrachten wir die Bottom-up-Bewegungen innerhalb der Indizes fur Baranleihen von Unternehmen:
Nachrangige Finanztitel erzielten eine Outperformance, wahrend bei den vorrangigen Sektoren die Banken
ebenfalls fihrend waren. AuBerhalb des Finanzsektors schnitten die defensiveren Sektoren 2023 am besten ab,
wahrend die Anleger den zyklischen Sektoren weniger vertrauten. Zu Beginn des Jahres 2024 zeichnete sich
jedoch eine zunehmende Spread-Kompression ab. Eine Kompression der Spreads bedeutet im Wesentlichen,
dass eher zyklische Teilsektoren mit héherem Beta / geringerer Qualitat besser abschneiden als defensivere
Bereiche des Marktes. Die Rally, die wir seit den im Méarz 2023 beobachteten weiten Spreads erleben, ist
groftenteils eine hausseartige Dekompression, bei der sich die durchschnittlichen Spreads verengen, defensive
Sektoren jedoch die Oberhand hatten — oft aufgrund verbesserter technischer Daten, aber vor dem Hintergrund
von Wachstumsstress. Zum Ende der ersten Jahreshélfte 2024 zeichnet sich jedoch eine eher traditionelle
hausseartige Kompression ab, insbesondere in Europa.

Performance

Der Fonds erzielte in den zwolf Monaten bis Ende Juni eine Performance von +7.66%, gegentiber +6.38% flr
die Benchmark (iBoxx Euro Corporates), was einer Outperformance von +129 Bp. entspricht. (Bitte beachten
Sie, dass sich diese Angaben auf die Euro-Hauptaktienklasse beziehen und die Wertentwicklung je nach
Aktienklasse unterschiedlich ist.)

Die solide Marktrendite (Benchmark) wurde hauptsachlich durch Kapitalgewinne aufgrund einer Verengung der
Kreditspreads von Unternehmensanleihen und natirlich durch die Ertrage aus der Rendite erzielt.

Die relative Outperformance des Fonds gegentber dem Markt ist hauptséchlich auf Unternehmensanleihen
zurtickzufiihren, und hier insbesondere auf die Top-Down-Positionierung (Beta). Der Fonds war im Kreditrisiko
(beta-bereinigt) long positioniert, was angesichts der im Berichtszeitraum deutlich engeren Spreads von
Unternehmensanleihen die Rendite erhdhte.

Die Bottom-up-Positionierung im Unternehmenssektor minderte die Performance etwas. Die positive
Performance ist in erster Linie einer Ubergewichtung von Banken (aufgeteilt in vorrangige und nachrangige
Schuldtitel), angefihrt von CaixaBank, Rabobank, BCPE und Barclays, zu verdanken. Der Bankensektor ist ein
Sektor, in dem die Ertrdge — und damit die Kreditqualitat — weiterhin von héheren Zinsen profitieren. Neben dem
Bankensektor leisteten auch die Ubergewichtungen im defensiven Versorgersektor einen positiven
Performancebeitrag. Andererseits schmaélerte unsere Long-Position im Gesundheitsunternehmen Clariane die
Ertrage erheblich. Das Unternehmen musste infolge der steigenden Finanzierungskosten einen starken
Ruckgang seiner Anleihepreise hinnehmen, was seine Fahigkeit, sich zu finanzieren und seine Bilanz zu
entschulden, beeintrachtigte. Weitere Negativfaktoren waren auf untergewichtete Positionen zuriickzufthren,
darunter Volkswagen (VW), ein Titel, der seit Ende 2022 aufgrund von Bedenken im Zusammenhang mit
Zwangsarbeit von Personen, die der uigurischen Minderheit angehéren, im VW-Werk SAIC VW (Xinjiang) in
China untergewichtet haben, und EDF, die als AKW-Betreiber aus dem Fonds ausgeschlossen ist. Die Renditen
wurden auch durch den anhaltenden Aufbau eines Portfolios aus langlaufenden Baranleihen mit einer teilweisen
CDS-Indexabsicherung leicht reduziert.
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Die aktive Positionierung in der Zinsduration beginstigte die Performance ebenfalls, da der Fonds von der
Volatilitat der Kern-Staatsanleihen aufgrund der Ungewissheit Uber die kiinftige Zinsentwicklung profitierte.
Der Fonds handelte taktisch mit dieser Volatilitat, vor allem auf der Long-Seite, und erhdhte die Duration, wenn
die Renditen zu hoch erschienen. Angesichts der Long-Positionierung des Portfolios im Kreditrisiko diente die
Erhéhung des Durationsrisikos auch als Absicherung gegen ein nachlassendes Wachstum. Im Hinblick auf
unsere Zinsausrichtung bauten wir im Juni eine Long-Position im vorderen Ende der Renditekurve auf, nahmen
im August Gewinne mit und gingen Ende September wieder zu einer Long-Durationsposition Uber, da die
Renditen unserer Ansicht nach zu stark gestiegen waren. Dies fuhrte schlief3lich zu einer Outperformance infolge
eines Renditeanstiegs und veranlasste uns dazu, die Gewinne Anfang Dezember vollstdndig mitzunehmen.
Damit blieb die Duration des Fonds gegenuber der Benchmark zum Jahresende unverandert. Seitdem haben
wir das Zinsrisiko am vorderen Ende der US-Kurve im April etwas erhoht, da
US-Staatsanleihen im Laufe des Monats auf 5% zulegten; dies trug leicht zu den Renditen bei.

Ausblick

Trotz einiger Anzeichen einer Verlangsamung ist die Wirtschaftstétigkeit in den USA nach wie vor relativ solide
und hat sich auch in Europa etwas erholt. Wir neigen jedoch zu der Auffassung, dass die Inflationsdaten fur die
Ausrichtung der Politik und der Markte derzeit wichtiger sind als die Konjunkturdaten. Klar ist, dass Fed-
Vorsitzender Jerome Powell die Zinsen in den USA senken mdchte, aber bessere Inflationsdaten bendtigt, um
dies zu rechtfertigen. AuRerdem erwarten wir zwar weitere Zinssenkungen der Européische Zentralbank, aber
diese konnten begrenzt ausfallen, wenn die Fed nicht nachzieht. Wir méchten betonen, dass es nach wie vor
eine Vielzahl politischer und geopolitischer Risiken sowie eine grof3e makrodkonomische Ungewissheit rund um
die kunftige Entwicklung von Zinsen und Politik bestehen. Kritisch sehen wir auch, dass Risikoanlagen sich
damit begniigt haben, die Schwierigkeiten in den letzten sechs Monaten auszublenden und nach positiven
Nachrichten Ausschau zu halten. Daher dirfte dieses Jahr noch mit reichlich Volatilitat — und damit Alpha-
Chancen — aufwarten.

Nachfolgend fassen wir unsere aktuellen Investitionstiberlegungen zusammen: Im Hinblick auf die Zinsen preisen
die Markte bis Ende 2024 ein oder zwei Zinssenkungen in Europa und den USA ein. Wir halten dies fur weitgehend
angemessen und haben daher vorerst keine nennenswerten Entscheidungen in Bezug auf deutsche
Bundesanleihen oder US-Staatsanleihen getroffen. Die sich andernden Zinserwartungen werden jedoch
wahrscheinlich zu volatilen Phasen flihren, sodass unsere Risikopositionierung hier wahrscheinlich eher taktischer
Natur sein wird und sich situationsbedingt &ndern kann. Wir sehen auch die Mdglichkeit, dass die Kurven steiler
werden, da die Renditen langfristiger Papiere im Vergleich zur Entwicklung der kiinftigen Zinsen auf Bareinlagen
Zu niedrig erscheinen. Gleichzeitig werden die Haushaltsdefizite auch zu hohen Emissionen von Wertpapieren mit
langeren Laufzeiten fuhren. Wir werden uns in japanischen Zinsen voraussichtlich weiterhin short positionieren, da
wir in den kommenden Monaten eine weitere Normalisierung der Politik der BoJ erwarten. Wir gehen davon aus,
dass die BoJ die Zinssétze in diesem Jahr um 50 Bp. anheben wird, was dazu fuhren dirfte, dass die Renditen
zehnjahriger japanischer Staatsanleihen auf Uiber 1.25% ansteigen.

Wir halten vorerst an einer leicht konstruktiven Einschatzung fir Investment-Grade-Unternehmensanleihen fest.
Dies ist auf die soliden technischen Rahmenbedingungen zuriickzufiihren, aufgrund derer sich die Spreads, wie
wir in der Vergangenheit gesehen haben, von angemessen zu ausgesprochen teuer entwickeln kénnen. Eine
Wachstumsverlangsamung stellt nach wie vor ein Risiko fir die Spreads dar. Derzeit ist der wirtschaftliche
Hintergrund jedoch relativ robust, sodass die solide Nachfrage nach Rendite die Spreads stiitzen kann,
insbesondere in einer Zeit, in der es ein negatives Nettoangebot an Unternehmensanleihen geben kénnte. Was
die Bottom-up-Positionierung betrifft, so sehen wir nach wie vor Wertnischen, aber auch Schwachstellen im
gesamten Universum. Dies dirfte zu einer erhéhten Streuung der Performance von Unternehmensanleihen
fuhren und zeigt, wie wichtig eine aktive Sektor-, Emittenten- und geografische Auswahl ist. Derzeit halten wir
noch an einer Tendenz zu nicht-zyklischen Werten fest, wéhrend wir stark zyklische Emittenten meiden.
Allerdings kann sich diese Tendenz zu gegebener Zeit andern. Aufgrund solider Fundamentaldaten und
weiterhin attraktiver relativer Bewertungen schéatzen wir Banken nach wie vor positiv ein. Zu guter Letzt wird es
interessant sein zu sehen, ob die Tatsache, dass die Zinsséatze Uiber einen langeren Zeitraum héher sind, einige
schwéchere Kredithehmer unter Druck setzt, wie wir es bereits bei Bankdarlehen und Hochzinsanleihen
gesehen haben.
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Hintergrund

Der Fonds konzentriert sich weiterhin auf Investitionen in sieben spezifische Nachhaltigkeitsthemen:

*  Verwirklichung einer integrativen Gesellschaft

* Aufbau von Wissen und Fahigkeiten

«  Ermoglichung einer Kreislaufwirtschaft

*  Gewabhrleistung von sauberem und reichlich vorhandenem Wasser
*  Gewabhrleistung von Gesundheit, Sicherheit und Wohlbefinden

*  Forderung von sauberer und sicherer Energie

*  Forderung von nachhaltiger Mobilitat und Infrastruktur

Im Laufe des Jahres hat der Fonds aktiv Positionen in den einzelnen Themenbereichen erdffnet und geschlossen.
Die zweite Jahreshélfte 2023 war schwierig fir Emittenten, die mit einigen unserer Nachhaltigkeitsthemen in
Verbindung stehen. Es gab verschiedene Negativschlagzeilen in Bereichen wie erneuerbare Energien, was zu
einer schwacheren Performance dieser Unternehmen fiihrte. Im Jahr 2024 verbesserte sich das Umfeld insgesamt,
sodass sich die Emittenten, die mit unseren Anlagethemen in Verbindung stehen, wesentlich besser entwickelten.

Wir dberwachen den Fonds auf verschiedene Weise aus einem 0kologischen, sozialen und auf die
Unternehmensfiihrung bezogenen Blickwinkel. Zu den von uns beobachteten Messgro3en zahlt ist die Ausrichtung
des Fonds auf einen Netto-Null-Pfad; die Temperaturausrichtung des Portfolios liegt bei 1.8°C (1.9°C per Ende
Juni 2023), wobei der globale Investment-Grade-Index (IG) als VergleichsgréRe dient (2.4°C per Ende Juni 2024,
Daten von MSCI). Wir betrachten auch andere MessgroRen von MSCI, einschlielich der Einnahmen in
Verbindung mit nachhaltigen Investitionen, die mit ,sehr hoch” die héchste Leistungsklasse erreichen. Ein weiterer
externer Anbieter, den wir zur Uberwachung der Auswirkungen nutzen, ist das Upright Project. Aus dessen Daten
ergibt sich anhand der jeweiligen Werte ein Verhéltnis von positiven zu negativen Auswirkungen. Der Netto-Anteil
der positiven Auswirkungen des Fonds lag Ende Juni 2024 bei +45% (wie auch im Vorjahr), gegenuber -3% fur
den globalen IG-Index. Die gewichtete durchschnittliche Kohlenstoffintensitat des Fonds ist um 52% niedriger als
die des globalen IG-Index per Ende Juni 2024 (Daten von MSCI).

Marktrickblick

Die festverzinsliche Anlagen umfassenden Benchmarks verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende Juni 2024
positive Renditen. Aufgrund des derzeitigen von hoheren Renditen gepragten Umfelds stammt ein grof3er Teil
dieser Rendite aus dem Carry bzw. aus Ertrdgen. Die Verengung der Kreditspreads wirkte sich ebenfalls positiv
auf die Renditen aus. Hingegen waren die Renditen von Staatsanleihen aufgrund einer entgegengesetzten
Versteilung der Zinskurven uneinheitlich: Bei kurzen Laufzeiten waren die Renditen niedriger, bei langeren
Laufzeiten dagegen hoher. Als Stellvertreter fur die Marktrenditen ergaben die BofA-Indexdaten Folgendes:
Européaische Unternehmensanleihen erzielten +6.44%, US-Unternehmensanleihen +5.04% und européische
Staatsanleihen +2.49%.
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Dartiber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve (Fed)
hob die Zinsséatze im Juli 2023 um 25 Basispunkte (Bp.) an, belie sie dann aber fir den Rest des Zeitraums
unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings &nderten sich ihre eigenen Erwartungen
in Bezug auf kunftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie fiir das Jahr 2024
mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder auf ihr 2%-Ziel zusteuert.
Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm gelungen sei, eine weiche Landung
herbeizufiihren. Seitdem klingt es so, als wiirde er die Zinsen gerne senken, wenn die Inflation dies zulasst. All dies
gab bis Ende 2023 im Wesentlichen griines Licht fur Aktien und Anleihen. In der Eurozone hob die
Européaische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli 2023 ebenfalls um 25 Bp. an und erhéhte sie im September auf
4%, bevor sie im Juni dieses Jahres — erstmals seit 2019 — ihren Kurs &nderte und eine Zinssenkung um 25 Bp.
vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei 3.75%. Im Vereinigten Konigreich erhéhte
die Bank of England im August 2023 den Leitzins auf 5.25%, verzichtete aber seitdem auf weitere Erhéhungen.
Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli 2023 und erneut im Oktober langst tiberfallige Anderungen an
ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemihte sich aktiv darum, die daraus resultierenden
Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kiindigte sie eine straffere Politik an und deutete gleichzeitig an,
noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Marz traf die BoJ jedoch die folgenschwere Entscheidung, die Ara der
Negativzinsen und der Kontrolle tiber die Renditekurve zu beenden, da die japanische Inflation deutlich Gber dem
2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Fruhjahrslohnverhandlungen (Shunto) einen durchschnittlichen Lohnanstieg von
5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige Untatigkeit der BoJ hat den japanischen Yen
geschwécht, was filhrende Politiker dazu veranlasst hat, den Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda, dafiir zu kritisieren,
dass er Wahrungsschwankungen bei seinen Entscheidungen aufRer Acht lasst. Eine baldige weitere Anderung der
Politik scheint daher zunehmend wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte durchweg fir Unruhe an den Zinsmérkten. Da sich
die Inflation als hartnackig erwies, stiegen die Renditen zunéchst leicht, zum Jahresende dann jedoch kraftig
an, als die Zentralbanken weitere Zinserh6hungen ausschlossen und dazu Ubergingen, Zinssenkungen
anzusprechen. Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den USA und Europa im Marz/April ein,
wobei flr das Gesamtjahr Senkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden. Mitte des Jahres 2024 schraubten die
Zentralbanken und die Markte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines unerwartet soliden Wachstums und
der Uberaus hartnackigen Inflation zuriick, und zwar sowohl im Hinblick auf den Zeitpunkt als auch die Hohe
potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewohnlich ruhig war, rickte die Politik im Juni wieder in den
Mittelpunkt des europdischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum
EU-Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Markte
von der Entscheidung des franzdsischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, Uberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwacher ab,
wodurch sich die Spreads européischer Staats- und Unternehmensanleinen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Ubereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstérkt.

Weiteres zum Thema Marktbewegungen: Wie bereits erwahnt, haben sich die Renditen von Kern-
Staatsanleihen verschoben und gingen bei kurzen Laufzeiten zuriick, wahrend sie bei langeren Laufzeiten
stiegen. Betrachten wir in diesem Zusammenhang Anleihen mit einer zehnjéhrigen Laufzeit: Die Renditen von
US-Staatsanleihen stiegen um mehr als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen kletterten
um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17% zurtck.
(Anmerkung: In einigen Fallen sind diese veranderten Zahlen aufgrund von Faktoren durch neue zugrunde
liegende Benchmarks etwas verzerrt.)

Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinssatze ihren Hdchststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Wie wir jedoch erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshalfte 2024 allmé&hlich
zuriickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November, wobei mittlerweile Senkungen um insgesamt 59 Bp. bis Ende Januar 2025 eingepreist sind. In
Europa geht der Markt nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum
Jahresende aus. Im Vereinigten Konigreich erwartet der Markt nun eine erste Senkung im September oder
November und eine weitere Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.
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Die Kreditspreads von Unternehmensanleihen verengten sich trotz einiger kurzer Ausweitungsphasen, die
moglicherweise die zunehmende Nervositat hinsichtlich der Bewertungen widerspiegelten. Die Indexdaten der
BofA zeigen, dass die Spreads europaischer Unternehmensanleihen im Berichtszeitraum mit 118 Bp. um mehr
als 40 Bp., und die Spreads von US-Unternehmensanleihen mit 96 Bp. um etwa 34 Bp. enger waren. Diese
Outperformance in Europa trotz der Schwache im Juni im Zusammenhang mit der politischen Situation in
Frankreich ist im bisherigen Jahresverlauf 2024 bemerkenswert. Die Geschichte zeigt, dass es ungewdéhnlich
ist, dass die europaischen Spreads weiter sind als die US-amerikanischen; seit dem Einmarsch in die Ukraine
ist dies jedoch Realitéat. Die schwacheren Wachstumsaussichten in Europa und der kirzliche Wegfall des
Ankaufprogramms der EZB und der damit einhergehenden quantitativen Lockerung trugen ebenfalls dazu bei.
Diese Anomalie scheint sich jedoch allm&hlich umzukehren.

Betrachten wir die Bottom-up-Bewegungen innerhalb der Indizes fur Baranleihen von Unternehmen:
Nachrangige Finanztitel erzielten eine Outperformance, wéhrend bei den vorrangigen Sektoren die Banken
ebenfalls fihrend waren. AuRerhalb des Finanzsektors schnitten die defensiveren Sektoren 2023 am besten ab,
wahrend die Anleger den zyklischen Sektoren weniger vertrauten. Zu Beginn des Jahres 2024 zeichnete sich
jedoch eine zunehmende Spread-Kompression ab. Eine Kompression der Spreads bedeutet im Wesentlichen,
dass eher zyklische Teilsektoren mit héherem Beta / geringerer Qualitat besser abschneiden als defensivere
Bereiche des Marktes. Die Rally, die wir seit den im Méarz 2023 beobachteten weiten Spreads erleben, ist
groftenteils eine hausseartige Dekompression, bei der sich die durchschnittlichen Spreads verengen, defensive
Sektoren jedoch die Oberhand hatten — oft aufgrund verbesserter technischer Daten, aber vor dem Hintergrund
von Wachstumsstress. Zum Ende der ersten Jahreshélfte 2024 zeichnet sich jedoch eine eher traditionelle
hausseartige Kompression ab, insbesondere in Europa.

Performance

Der Fonds erzielte im Zwoélfmonatszeitraum bis Ende Juni 2024 eine Rendite von +6.87% vor dem Hintergrund
der oben angesprochenen positiven Entwicklung der breiteren Anleihenmarkte. Erfreulicherweise tbertraf der
Fonds die globalen und US-amerikanischen Indizes fir Unternehmensanleihen. Die positive Wertentwicklung
ist in erster Linie auf Entscheidungen zur Kreditallokation, eine Kombination aus Titelauswahl und den
zugrundeliegenden Ertragen (Carry) der im Fonds enthaltenen Bestande zurtickzufiihren. Die Entwicklung der
Kernzinsen und das Durationsmanagement des Fonds wirkten sich ebenfalls positiv aus. Auf Emittentenebene
kamen die gréf3ten Beitrdge von den Finanzunternehmen British United Provident Association und Rabobank,
dicht gefolgt von Eurofins und Unite Group. Es gab nur einen wesentlichen Negativfaktor: Clariane.

Ausblick

Trotz einiger Anzeichen einer Verlangsamung ist die Wirtschaftstatigkeit in den USA nach wie vor relativ solide und
hat sich auch in Europa etwas erholt. Der makrotkonomische Ausblick bleibt jedoch ungewiss und wird von der
Entwicklung des Wachstums und der Inflation abhé&ngen. Klar ist, dass die Fed die Zinsen senken mdchte, aber
bessere Inflationsdaten benétigt, um dies zu rechtfertigen. Wir erwarten zwar weitere Zinssenkungen der
Europdische Zentralbank in diesem Jahr, aber diese konnten begrenzt ausfallen, wenn die Fed nicht nachzieht.

Nach wie vor gibt es eine Vielzahl politischer und geopolitischer Risiken sowie eine groRe makrodkonomische
Ungewissheit rund um die kiuinftige Entwicklung von Zinsen und Politik.

Wir halten an einer leicht optimistischen Einschétzung von Investment-Grade-Unternehmensanleihen fest, denn
die technischen Daten sind solide, da die Nachfrage von Endanlegern profitiert, die im Wissen, dass die Zinsen
wahrscheinlich ihren Hohepunkt erreicht haben, Barmittel einsetzen wollen, um die hohen Renditen auszunutzen.

Was die Fundamentaldaten anbelangt, stellt eine Wachstumsverlangsamung nach wie vor ein Risiko fur die
Spreads dar, aber im Durchschnitt scheinen die Unternehmen gut geristet zu sein, um eine
Konjunkturabschwéachung zu Uberstehen. Dies ist jedoch in den allgemeinen Unternehmensspreads bereits
weitgehend eingepreist.

Das vergangene Jahr war eine schwierige Zeit fir nachhaltige Emittenten und damit fiir nachhaltig ausgerichtete
Produkte. In diesem Jahr haben wir bereits Anzeichen fiir eine Verbesserung festgestellt und erwarten, dass
sich dieser Trend fortsetzt. Wir sind nach wie vor zuversichtlich, dass Emittenten, die die dringendsten Probleme
im Bereich der Nachhaltigkeit 16sen, eine solide Anlegernachfrage erleben und Anlegern positive Renditen
bescheren werden.
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Marktrickblick

Die festverzinsliche Anlagen umfassenden Benchmarks verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende
Juni 2024 positive Renditen. Das derzeitige Umfeld ist von hdheren Renditen gepragt, sodass ein grofl3er Teil
dieser Rendite aus der Carry bzw. aus Ertragen stammt. Die Spreads globaler Staatsanleihen blieben im
Berichtszeitraum praktisch unveréndert, wahrend sich die Renditen von Kern-Staatsanleihen aufgrund einer
entgegengesetzten Versteilung der Zinskurven uneinheitlich entwickelten: Bei kurzen Laufzeiten waren die
Renditen niedriger, bei langeren Laufzeiten dagegen hoher.

Daruber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve
(Fed) hob die Zinssatze im Juli 2023 um 25 Basispunkte (Bp.) an, beliel sie dann aber fir den Rest des
Zeitraums unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings anderten sich ihre eigenen
Erwartungen in Bezug auf kiinftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie
fur das Jahr 2024 mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder
auf ihr 2%-Ziel zusteuert. Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm
gelungen sei, eine weiche Landung herbeizufiihren. Seitdem klingt es so, als wiirde er die Zinsen gerne senken,
wenn die Inflation dies zuléasst. All dies gab bis Ende 2023 im Wesentlichen griines Licht fur Aktien und Anleihen.
In der Eurozone hob die Européische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli 2023 ebenfalls um 25 Bp. an und
erhohte sie im September auf 4%, bevor sie im Juni dieses Jahres — erstmals seit 2019 — ihren Kurs anderte
und eine Zinssenkung um 25 Bp. vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei
3.75%. Im Vereinigten Konigreich erhéhte die Bank of England (BoE) im August 2023 den Leitzins auf 5.25%,
verzichtete aber seitdem auf weitere Erhéhungen. Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli 2023 und
erneut im Oktober langst tiberfallige Anderungen an ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemiihte
sich aktiv darum, die daraus resultierenden Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kindigte sie eine
straffere Politik an und deutete gleichzeitig an, noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Marz traf die BoJ jedoch die
folgenschwere Entscheidung, die Ara der Negativzinsen und der Kontrolle tiber die Renditekurve zu beenden,
da die japanische Inflation deutlich GUber dem 2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Frihjahrslohnverhandlungen
(Shunto) einen durchschnittlichen Lohnanstieg von 5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige
Untatigkeit der BoJ hat den japanischen Yen geschwéacht, was fiuhrende Politiker dazu veranlasst hat, den
Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda, dafir zu kritisieren, dass er Wahrungsschwankungen bei seinen
Entscheidungen auRer Acht lasst. Eine baldige weitere Anderung der Politik scheint daher zunehmend
wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte wahrend des gesamten Berichtszeitraums fir Unruhe
an den Zinsmarkten. Da sich die Inflation als hartnackig erwies, stiegen die Renditen zunéchst leicht, zum
Jahresende dann jedoch kréftig an, als die Zentralbanken weitere Zinserhéhungen ausschlossen und dazu
Ubergingen, Zinssenkungen anzusprechen. Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den USA und
Europa im Méarz/April ein, wobei fur das Gesamtjahr Senkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden. Mitte des
Jahres 2024 schraubten die Zentralbanken und die Méarkte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines unerwartet
soliden Wachstums und der Uberaus hartnackigen Inflation zuriick, und zwar sowohl im Hinblick auf den
Zeitpunkt als auch die H6he potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewohnlich ruhig war, riickte die Politik im Juni wieder in
den Mittelpunkt des europdischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum EU-
Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Markte
von der Entscheidung des franzdsischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, Uberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwécher ab,
wodurch sich die Spreads europaischer Staats- und Unternehmensanleihen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Gibereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstérkt.

Weiteres zum Thema Marktbewegungen am Beispiel der Anleihen mit einer zehnjéhrigen Laufzeit: Die Renditen
von US-Staatsanleihen stiegen um mehr als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen
kletterten um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17%
zuriick. (Anmerkung: In einigen Fallen sind diese veranderten Zahlen aufgrund von Faktoren durch neue
zugrunde liegende Benchmarks etwas verzerrt.)
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Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinssatze ihren Hoéchststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Doch wie wir erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshalfte 2024 allmahlich
zuriickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November, wobei mittlerweile Senkungen um insgesamt 59 Bp. bis Ende Januar 2025 eingepreist sind. In
Europa geht der Markt nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum
Jahresende aus. Im Vereinigten Konigreich erwartet der Markt nun eine erste Senkung im September oder
November und eine weitere Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.

Bei den Staatsanleihen haben sich die Spreads der europdischen Peripherielander bis zum Ende des
Berichtszeitraums kaum verandert. Die Spreads hatten sich Uber weite Strecken des Berichtszeitraums verengt,
und die 10-jahrigen italienischen Spreads erreichten den engsten Wert seit Ende 2021, bevor die Nachricht von
den Wahlen in Frankreich im Juni den groften Teil dieser Gewinne wieder zunichtemachte.
Schwellenlanderanleihen mit einem Rating von BBB, in denen wir mit einigen Fonds engagiert sind,
verzeichneten im Juni ebenfalls eine gewisse Trendwende, rumanische und mexikanische Euro-Bonds blieben
im Berichtszeitraum jedoch deutlich fester.

Performance

Der Fonds erzielte in den zwdlf Monaten bis Ende Juni eine Performance von +5.23%, gegenuber +3.33% fur
die Benchmark, was einer Outperformance von +190 Bp. entspricht und das jahrliche Alpha-Ziel von +150 Bp.
Ubertrifft.

Die Uberschussrendite war in allen vier Bereichen der Alpha-Generierung positiv, wobei die Kreditspreads von
Staatsanleihen und die Laufzeitstruktur den gro3ten Beitrag leisteten. Das Beta von Staatsanleihen (direktionale
Marktausrichtung) und der aktive Devisenhandel (FX) trugen beide in geringerem Mal3e dazu bei.

Im Laufe des Berichtszeitraums war die relative Duration in unterschiedlichem Mal3e untergewichtet, was sich vor
allem in einer Untergewichtung von Japan ausdriickte, wo wir eine weitere Straffung der Geldpolitik und die
Einstellung der Anleihekaufe durch die BoJ erwarten. Dies ist etwas langsamer eingetreten als erwartet, aber wir
halten an dieser Strategie fest. Die andere Untergewichtung besteht im Vereinigten Kénigreich, wo 10-jahrige Gilts,
die mit knapp 4% gehandelt werden, im Vergleich zu einem Leitzins von 5.25% glinstig erscheinen. Die
Dienstleistungsinflation in GroRbritannien erweist sich als relativ hartndckig, was unserer Meinung nach die
Mdglichkeiten der BoE, die Zinssatze deutlich zu senken, einschréankt. In den USA und in Europa wurde eher
taktisch gehandelt, und wir suchten nach Einstiegs- und Ausstiegsmaoglichkeiten innerhalb recht genau definierter
Bandbreiten. Derzeit halten wir eine Short-Position in Futures auf japanische Staatsanleihen (JGB), eine leichte
Ubergewichtung der USA, die sich teilweise in einer Position in der Versteilung der Kurve ausdriickt, und eine
Untergewichtung des Vereinigten Konigreichs. In den Schwellenlandern dirften sinkende Zinserwartungen die
lokalen Markte begiinstigen. Die Position in Mexiko wurde aufgestockt, sodass sich die Ubergewichtung auf
0.3 Jahre erhohte. AuRBerdem erdffneten wir neue Positionen in Brasilien und Ungarn, da wir von beiden
Zentralbanken eine kontinuierliche Lockerung erwarten. Damit lag die relative Zinsduration Ende Juni insgesamt
bei -0.6 Jahren, gegeniber -0.2 Jahren zu Beginn des Berichtszeitraums.

Staatsanleihen entwickelten sich gut, wobei Ruméanien, Mexiko und Griechenland den grofiten Beitrag leisteten.
Im Laufe des Berichtszeitraums bevorzugte der Fonds eine weitgehend neutrale Gewichtung der
Industrielander, die durch eine Ubergewichtung von Schwellenlanderanleinen in Hartwahrung aus Ruménien
und Mexiko ausgeglichen wurde. Wir halten Ruménien und Mexiko nach wie vor fir attraktiv, da wir dort
besseres Wertpotenzial erkennen. Die grof3te Untergewichtung unter den Semi-Kernmarkten bleibt Frankreich,
wo die politische Situation unserer Meinung nach eine Herausforderung bleiben wird.
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Aktive Devisenanlagen leisteten einen moderaten Beitrag, wobei alle Gewinne dank den Positionen des Fonds
in G10-Wahrungen, einschliellich des Euro, des kanadischen Dollars und des Schweizer Franken, erzielt
wurden. Die gréRte Underperformance wies unsere Ubergewichtung des japanischen Yen auf. Das langsame
Tempo der Straffung der Geldpolitik durch die BoJ veranlasste uns, die Position zu reduzieren und im April zu
schlieBen. Der Fonds bewertete das britische Pfund aufgrund der héheren Inflation sowie politischer und
fiskalischer Bedenken Uber weite Strecken des Berichtszeitraums negativ. Aufgrund der hartnackigen
Dienstleistungsinflation und der Anzeichen, dass sich die Konjunktur in den USA etwas schneller als erwartet
verlangsamen konnte, haben wir die Position jedoch reduziert und im Juni vollstindig geschlossen. In
Abhangigkeit von der Starke der Konjunkturdaten und der Inflation hatten wir sonst eine gemischte Meinung
zum US-Dollar und zum Euro, wobei wir zu verschiedenen Zeitpunkten im Berichtszeitraum sowohl Long- als
auch Short-Positionen in beiden Wahrungen eingegangen sind. Derzeit sind wir im US-Dollar untergewichtet
und bevorzugen Schwellenlander, beispielsweise den mexikanischen und den brasilianischen Peso und die
turkische Lira.

Ausblick

Trotz einiger Anzeichen einer Verlangsamung ist die Wirtschaftstéatigkeit in den USA nach wie vor relativ solide
und hat sich auch in Europa etwas erholt. Wir neigen jedoch zu der Auffassung, dass die Inflationsdaten fiir die
Ausrichtung der Politik und der Markte derzeit wichtiger sind als die Konjunkturdaten. Klar ist, dass der Fed-
Vorsitzende Jerome Powell die Zinsen in den USA senken mdchte, aber bessere Inflationsdaten benétigt, um
dies zu rechtfertigen. Und obwohl wir weitere Zinssenkungen der EZB erwarten, kbnnten diese ohne ebensolche
MaRnahmen der Fed begrenzt ausfallen. Wir méchten betonen, dass nach wie vor eine Vielzahl politischer und
geopolitischer Risiken sowie eine grof3e makrodkonomische Ungewissheit rund um die kiinftige Entwicklung von
Zinsen und Politik bestehen. Kritisch sehen wir auch, dass Risikoanlagen sich damit begnigt haben, die
Schwierigkeiten in den letzten sechs Monaten auszublenden und nach positiven Nachrichten Ausschau zu
halten. Daher durfte dieses Jahr noch mit reichlich Volatilitdét — und damit Alpha-Chancen — aufwarten.

Nachfolgend fassen wir unsere aktuellen Investitionsiberlegungen zusammen: Im Hinblick auf die Zinsen
preisen die Méarkte bis Ende 2024 ein oder zwei Zinssenkungen in Europa und den USA ein. Wir halten dies fur
weitgehend angemessen und haben daher vorerst keine nennenswerten Entscheidungen in Bezug auf deutsche
Bundesanleihen oder US-Staatsanleihen getroffen. Die sich andernden Zinserwartungen werden jedoch
wahrscheinlich zu volatilen Phasen fuhren, sodass unsere Risikopositionierung hier wahrscheinlich eher
taktischer Natur sein wird und sich situationsbedingt &ndern kann. Wir sehen auch die Mdoglichkeit, dass die
Kurven steiler werden, da die Renditen langfristiger Papiere im Vergleich zur Entwicklung der kiinftigen Zinsen
auf Bareinlagen zu niedrig erscheinen. Gleichzeitig werden die Haushaltsdefizite auch zu hohen Emissionen
von Wertpapieren mit langeren Laufzeiten fihren. Wir werden uns in japanischen Zinsen voraussichtlich
weiterhin short positionieren, da wir in den kommenden Monaten eine weitere Normalisierung der Politik der BoJ
erwarten. Wir gehen davon aus, dass die BoJ die Zinssétze in diesem Jahr um 50 Bp. anheben wird, was dazu
fuhren dirfte, dass die Renditen zehnjahriger japanischer Staatsanleihen auf tber 1.25% ansteigen. Im Bereich
der Staatsanleihen haben wir keine feste Meinung im Hinblick auf die européischen Peripherielander und sehen
die Wahlen in Frankreich als eine Gelegenheit, europédische — insbesondere franzdsische — Anleihen kurzfristig
taktisch zu handeln. Im Bereich der Schwellenlander bleiben wir fir bestimmte stabile BBB-Titel, allen voran
Ruménien und Mexiko, optimistisch.
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Marktrickblick

Die Markte fur festverzinsliche Anlagen verzeichneten im 12-Monats-Zeitraum bis Ende Juni 2024 positive
Renditen. Aufgrund des derzeitigen von héheren Renditen gepragten Umfelds stammt ein groRer Teil dieser
Rendite aus dem Carry bzw. aus Ertragen. Die Verengung der Kreditspreads wirkte sich ebenfalls positiv auf
die Renditen aus. Hingegen waren die Renditen von Staatsanleihen aufgrund einer entgegengesetzten
Versteilung der Zinskurven uneinheitlich: Bei kurzen Laufzeiten waren die Renditen niedriger, bei langeren
Laufzeiten dagegen hoher. Als Stellvertreter fir die Marktrenditen ergaben die BofA-Indexdaten Folgendes:
Contingent Capital, die Rendite des zusatzlichen Kernkapitals betrug +17.18% (US-Dollar, abgesichert),
europdische Unternehmensanleihen erzielten +6.44%, US-Unternehmensanleihen +5.04% und europdische
Staatsanleihen +2.49%.

Dartber hinaus verzeichneten wir die folgenden neuen Entwicklungen: Die US-Notenbank Federal Reserve
(Fed) hob die Zinssatze im Juli 2023 um 25 Basispunkte (Bp.) an, beliel3 sie dann aber fir den Rest des
Zeitraums unverandert bei 5.37% und damit in der Mitte des Zielbereichs. Allerdings anderten sich ihre eigenen
Erwartungen in Bezug auf kiinftige Zinssenkungen deutlich. Um die Jahreswende deutete die Fed an, dass sie
fur das Jahr 2024 mit einer Zinssenkung um 75 Bp. rechnet, da sie zuversichtlich sei, dass die Inflation wieder
auf ihr 2%-Ziel zusteuert. Der Fed-Vorsitzende Jerome Powell verkiindete im Wesentlichen, dass es ihm
gelungen sei, eine weiche Landung herbeizuflihren. Seitdem klingt es so, als wirde er die Zinsen gerne senken,
wenn die Inflation dies zuléasst. All dies gab bis Ende 2023 im Wesentlichen griines Licht fir Aktien und Anleihen.
In der Eurozone hob die Européische Zentralbank (EZB) die Zinsen im Juli 2023 ebenfalls um 25 Bp. an und
erhohte sie im September auf 4%, bevor sie im Juni dieses Jahres — erstmals seit 2019 — ihren Kurs anderte
und eine Zinssenkung um 25 Bp. vornahm. Damit lag der Einlagensatz am Ende des Berichtszeitraums bei
3.75%. Im Vereinigten Konigreich erhtdhte die Bank of England im August 2023 den Leitzins auf 5.25%,
verzichtete aber seitdem auf weitere Erh6hungen. Unterdessen nahm die Bank of Japan (BoJ) im Juli 2023 und
erneut im Oktober langst iberfallige Anderungen an ihrer Politik der Renditekurvensteuerung vor und bemiihte
sich aktiv darum, die daraus resultierenden Marktbewegungen zu glatten. Im Wesentlichen kindigte sie eine
straffere Politik an und deutete gleichzeitig an, noch mehr Anleihen zu kaufen. Im Marz traf die BoJ jedoch die
folgenschwere Entscheidung, die Ara der Negativzinsen und der Kontrolle {iber die Renditekurve zu beenden,
da die japanische Inflation deutlich Uber dem 2%-Ziel lag. Zudem ergaben die Fruhjahrslohnverhandlungen
(Shunto) einen durchschnittlichen Lohnanstieg von 5.3%, was einem 33-Jahres-Hoch entspricht. Die seitherige
Untatigkeit der BoJ hat den japanischen Yen geschwacht, was filhrende Politiker dazu veranlasst hat, den
Gouverneur der BoJ, Kazuo Ueda, dafir zu kritisieren, dass er Wahrungsschwankungen bei seinen
Entscheidungen auRer Acht lasst. Eine baldige weitere Anderung der Politik scheint daher zunehmend
wahrscheinlich.

Die Ungewissheit Uber die weitere Zinsentwicklung sorgte durchweg fir Unruhe an den Zinsmarkten. Da sich
die Inflation als hartnéckig erwies, stiegen die Renditen zunéchst leicht, zum Jahresende dann jedoch kréftig
an, als die Zentralbanken weitere Zinserh6hungen ausschlossen und dazu Ubergingen, Zinssenkungen
anzusprechen. Ende 2023 preiste der Markt erste Zinssenkungen in den USA und Europa im Marz/April ein,
wobei fir das Gesamtjahr Senkungen um rund 150 Bp. erwartet wurden. Mitte des Jahres 2024 schraubten die
Zentralbanken und die Markte ihre Erwartungen jedoch angesichts eines unerwartet soliden Wachstums und
der Uberaus hartnéackigen Inflation zuriick, und zwar sowohl im Hinblick auf den Zeitpunkt als auch die Hohe
potenzieller Zinsschritte.

Nachdem es die meiste Zeit des Berichtszeitraums ungewdhnlich ruhig war, riickte die Politik im Juni wieder in den
Mittelpunkt des européischen Interesses, als die rechtpopulistischen Parteien bei den Wahlen zum
EU-Parlament deutlich zulegten. Diese Verlagerung war weitgehend erwartet worden, jedoch wurden die Méarkte
von der Entscheidung des franzdsischen Prasidenten Emmanuel Macron, vorgezogene Parlamentswahlen in
Frankreich auszurufen, tberrascht. Daraufhin schnitten européische Risikoanlagen im Juni schwéacher ab,
wodurch sich die Spreads europdischer Staats- und Unternehmensanleihen ausweiteten. Die Bewegungen
wurden wahrscheinlich durch die Ubereinstimmende Long-Positionierung der Anleger sowie durch die Nachricht
eines bevorstehenden Defizitverfahrens der EU gegen Frankreich und Italien noch verstarkt.
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Weiteres zum Thema Marktbewegungen: Wie bereits erwahnt, haben sich die Renditen von Kern-
Staatsanleihen verschoben und gingen bei kurzen Laufzeiten zuriick, wahrend sie bei langeren Laufzeiten
stiegen. Betrachten wir in diesem Zusammenhang Anleihen mit einer zehnjahrigen Laufzeit: Die Renditen von
US-Staatsanleihen stiegen um mehr als 50 Bp. auf 4.40%, die Renditen deutscher Bundesanleihen kletterten
um etwa 11 Bp. auf 2.50% und die Renditen britischer Staatsanleihen gingen um 21 Bp. auf 4.17% zurtck.
(Anmerkung: In einigen Fallen sind diese veranderten Zahlen aufgrund von Faktoren durch neue zugrunde
liegende Benchmarks etwas verzerrt.)

Nehmen wir nun die Erwartungen der Zinsmarkte Ende Juni 2024: Seit einiger Zeit preist der Markt ein, dass
die Zinssatze ihren Hochststand erreicht haben und Senkungen bevorstehen. Wie wir jedoch erlautert haben,
wurden die Erwartungen an die geldpolitische Lockerung im Laufe der ersten Jahreshalfte 2024 allméhlich
zurtickgeschraubt. Der US-Markt rechnet nun mit einer ersten Zinssenkung der Fed im September oder
November, wobei mittlerweile Senkungen um insgesamt 59 Bp. bis Ende Januar 2025 eingepreist sind. In
Europa geht der Markt nach der ersten Senkung im Juni nun von weiteren Senkungen um 44 Bp. bis zum
Jahresende aus. Im Vereinigten Konigreich erwartet der Markt nun eine erste Senkung im September oder
November und eine weitere Senkung bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 um insgesamt 86 Bp.

Die Kreditspreads von Unternehmensanleihen verengten sich trotz einiger kurzer Ausweitungsphasen, die
moglicherweise die zunehmende Nervositat hinsichtlich der Bewertungen widerspiegelten. Die Indexdaten der
BofA zeigen, dass die Spreads europaischer Unternehmensanleihen im Berichtszeitraum mit 118 Bp. um mehr
als 40 Bp., und die Spreads von US-Unternehmensanleihen mit 96 Bp. um etwa 34 Bp. enger waren. Diese
Outperformance in Europa trotz der Schwéche im Juni im Zusammenhang mit der politischen Situation in
Frankreich ist im bisherigen Jahresverlauf 2024 bemerkenswert. Die Geschichte zeigt, dass es ungewdhnlich
ist, dass die europdischen Spreads weiter sind als die US-amerikanischen; seit dem Einmarsch in die Ukraine
ist dies jedoch Realitat. Die schwéacheren Wachstumsaussichten in Europa und der kirzliche Wegfall des
Ankaufprogramms der EZB und der damit einhergehenden quantitativen Lockerung trugen ebenfalls dazu bei.
Diese Anomalie scheint sich jedoch allmahlich umzukehren.

Betrachten wir die Bottom-up-Bewegungen innerhalb der Indizes fur Baranleihen von Unternehmen:
Nachrangige Finanztitel erzielten eine Outperformance, wahrend bei den vorrangigen Sektoren die Banken
ebenfalls fihrend waren. AuRerhalb des Finanzsektors schnitten die defensiveren Sektoren 2023 am besten ab,
wahrend die Anleger den zyklischen Sektoren weniger vertrauten. Zu Beginn des Jahres 2024 zeichnete sich
jedoch eine zunehmende Spread-Kompression ab. Eine Kompression der Spreads bedeutet im Wesentlichen,
dass eher zyklische Teilsektoren mit héherem Beta / geringerer Qualitat besser abschneiden als defensivere
Bereiche des Marktes. Die Rally, die wir seit den im Marz 2023 beobachteten weiten Spreads erleben, ist
groftenteils eine hausseartige Dekompression, bei der sich die durchschnittlichen Spreads verengen, defensive
Sektoren jedoch die Oberhand hatten — oft aufgrund verbesserter technischer Daten, aber vor dem Hintergrund
von Wachstumsstress. Zum Ende der ersten Jahreshélfte 2024 zeichnet sich jedoch eine eher traditionelle
hausseartige Kompression ab, insbesondere in Europa.

Performance

Der Fonds erzielte im Zwoélfmonatszeitraum bis Ende Juni 2024 eine Rendite von +14.98%. Die grof3ten
Einzelbeitrdge kamen von Deutsche Bank, Legal and General und Barclays. Es gab keine wesentlichen
Belastungen. Aktive Entscheidungen im Hinblick auf die Laufzeitstruktur (Durationsmanagement) fuhrten zu
einem leichten Anstieg.
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Ausblick

Die fundamentale Starke des Bankensektors stimmt uns mit Blick auf die Zukunft weiterhin zuversichtlich, zumal
die europaischen Banken nach wie vor gut vorsorgen und auch weiterhin vom Hochzinsumfeld profitieren
dirften, auch wenn die Zentralbanken Spitzenzinsen erreichen. Die bisherigen Ergebnisse des ersten Quartals
waren ein klares Signal fur die Markte, dass Banken nach wie vor etwas falsch bewertet sind, insbesondere im
Vergleich zu einigen anderen Risikoaktiva. Das zweite Quartal 2024 wird wahrscheinlich ein weiteres gutes
Quartal werden, wenn die Ergebnisse in den kommenden Wochen bekannt gegeben werden. Die Spreads, die
sich in den Banken widerspiegeln, scheinen im Widerspruch zu den Fundamentaldaten zu stehen, und die
Anleger sollten sich davor hiten, bei aufkommenden Turbulenzen in der Weltwirtschaft und auf den
Finanzmarkten von einer globalen Finanzkrise auszugehen. Was die weniger regulierten, kleineren US-Banken
und einige kleinere deutsche Immobilienfinanzierer betrifft, so ist klar, dass einige ihrer Geschaftsmodelle bei
weitem nicht so diversifiziert oder robust waren wie die ihrer gréReren, starker regulierten Pendants. Die
Situation in Europa ist jedoch deutlich anders. Die Entscheidung der Regulierungsbehérden, sich erstens vom
Vorgehen in der Schweiz zu distanzieren und zweitens Uber die kurzfristige Volatilitat hinauszusehen und es
den Banken zu ermoéglichen, ihre Aktienrlickkaufprogramme fortzusetzen, stimmte uns zuversichtlich. Wir
denken, dass dies wichtig ist, um sowohl die Starke des Sektors als auch das Vertrauen der
Regulierungsbehérden in diese, ihrer Einschétzung nach vorhandene, Starke zu unterstreichen.

Die robusten Fundamentaldaten der Banken spiegeln sich nicht vollstandig in den Bewertungen wider, aber wir
sind zuversichtlich, dass sich dies mit der Zeit &ndert. Selbst in Anbetracht eines kiinftigen Rezessionsrisikos
wird der Sektor den wirtschaftlichen Abschwung aus einer Position der Stérke heraus angehen und vielleicht die
beste Position einnehmen, in der er sich in dieser Phase des Zyklus jemals befand. Die Rentabilitat von Banken
ist in den letzten drei Jahren um +70% gestiegen, und dieser Rickenwind bei den Ertragen durfte einen
gewissen Schutz gegen eine mogliche Verschlechterung der Qualitat der Aktiva in den kommenden Monaten
und Quartalen bieten. Das Jahr 2024 dirfte sogar noch profitabler werden als 2023. Das Kapitalniveau ist
weiterhin so hoch wie nie zuvor, wahrend der Bestand an notleidenden Krediten nahe dem Tiefststand liegt. Wir
sind uns zwar bewusst, dass diese Faktoren in Stresszeiten oft Ubersehen werden, doch die Fundamentaldaten
setzen sich letztendlich immer durch. So sind wir der Meinung, dass das Kapital européischer Banken den
Anlegern angesichts des weiterhin schwierigen makrodkonomischen Umfelds wahrscheinlich Aufwéartspotenzial
bieten wird. Wenn die Zinsen hoch bleiben, weil die zugrunde liegende Wirtschaft solide ist und die Inflation Uber
dem Zielwert bleibt, dann durften Banken angesichts ihrer Fundamentaldaten und Bewertungen der Sektor sein,
der am besten positioniert ist, um eine Outperformance zu erzielen.
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Prafungsvermerk

Nur die englische Fassung dieses Jahresberichts wurde vom Abschlussprifer geprift, und der
unterzeichnete Prufungsvermerk wird nur in der englischen Fassung des Jahresberichts verdffentlicht.

Andere Fassungen beruhen auf einer sorgfaltigen Ubersetzung, die unter der Verantwortung des
Verwaltungsrats des Fonds angefertigt wurde.

Bei Abweichungen zwischen der englischen Fassung und der Ubersetzung ist die englische Fassung
rechtsverbindlich.

An die Aktionare von
BlueBay Funds

Unser Prifungsurteil

Nach unserer Auffassung vermittelt der beigefligte Jahresabschluss ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage von BlueBay Funds (der ,Fonds®) und seinen
Teilfonds zum 30. Juni 2024 sowie seines Betriebsergebnisses und der Veranderung seines
Nettovermogens fiir das an diesem Datum abgelaufene Geschéftsjahr in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen und regulatorischen Bestimmungen hinsichtlich der Erstellung und
Vorlage von Jahresabschlissen.

Was wir geprift haben
Der Jahresabschluss des Fonds umfasst:

o den Wertpapierbestand und das sonstige Nettovermdgen zum 30. Juni 2024;
die Nettovermdgensaufstellung zum 30. Juni 2024;
die Ertrags- und Aufwandsrechnung und die Veréanderungen des Nettovermdgens fur das an diesem
Datum abgelaufene Geschéftsjahr; und

e die Erlauterungen zum Jahresabschluss, die eine Zusammenfassung der wesentlichen
Rechnungslegungsgrundsatze enthalten.

Grundlage fur unser Prafungsurteil

Wir fdahrten unsere Prifung gemall dem Gesetz vom 23.Juli2016 Uber den Beruf des
Wirtschaftsprifers (Gesetz vom 23. Juli 2016) und den fur Luxemburg von der ,Commission de
Surveillance du Secteur Financier® (CSSF) ubernommenen internationalen Prifungsstandards
(International Standards on Auditing, ISAs) durch. Unsere Verantwortlichkeiten nach dem Gesetz vom
23. Juli 2016 und den ISAs in der fur Luxemburg von der CSSF Ubernommenen Fassung sind im
Abschnitt ,Verantwortung des ,Réviseur d’entreprises agréé® fir die Prifung des Abschlusses® unseres
Berichts naher beschrieben.

Wir betrachten die von uns erhaltenen Prufungsnachweise als hinreichende und angemessene
Grundlage fur die Erteilung unseres Priufungsurteils.

Gemall dem ,Code of Ethics for Professional Accountants® (einschlieBlich der ,International
Independence Standards®) des ,International Ethics Standards Board for Accountants® (IESBA-Kodex),
wie fir Luxemburg von der ,Commission de Surveillance du Secteur Financier® (CSSF) ibernommen

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2, rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxemburg
Tel.: +352 494848 1, Fax: +352 494848 2900, www.pwe.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 — TVA LU25482518
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und zusammen mit den berufsethischen Anforderungen, die fiir unsere Priifung des Jahresabschlusses
relevant sind, sind wir vom Fonds unabhé&ngig. Wir haben unsere sonstigen berufsstandischen
Verantwortlichkeiten nach diesen ethischen Anforderungen erfullt.

Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat der SICAV ist fUr die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen die im Jahresbericht angegebenen Informationen, nicht jedoch den Abschluss
und unseren Prifungsvermerk dariber.

Unser Prifungsurteil zum Jahresabschluss erstreckt sich nicht Uber die sonstigen Informationen und
wir garantieren hierfur keinerlei Prifungssicherheit.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung des Jahresabschlusses liegt es in unserer Verantwortlichkeit,
die oben genannten sonstigen Angaben zu lesen und dabei zu betrachten, ob die sonstigen Angaben
in erheblichem MalRe dem Abschluss oder unseren bei der Prifung erlangten Erkenntnissen
widersprechen oder auf sonstige Weise wesentliche Falschangaben zu enthalten scheinen. Kommen
wir auf der Grundlage unserer Arbeit zu dem Schluss, dass die sonstigen Informationen wesentliche
unzutreffende Angaben enthalten, sind wir dazu verpflichtet, dies zu melden. Wir haben diesbezlglich
nichts zu berichten.

Verantwortung des Verwaltungsrats des Fonds fur den Abschluss

Der Verwaltungsrat des Fonds ist verantwortlich fur die Aufstellung und sachgerechte Darstellung des
Jahresabschlusses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen
und Verordnungen zur Erstellung und Darstellung der Abschliisse und fur die internen Kontrollen, die
der Verwaltungsrat des Fonds als notwendig erachtet, um die Erstellung von Jahresabschliissen zu
ermdglichen, die frei sind von wesentlichen unzutreffenden Angaben, unabhangig davon, ob diese auf
Betrug oder Irrtum zurtickzufiihren sind.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Verwaltungsrat des Fonds fiir die Beurteilung der
Fahigkeit des Fonds und jedes seiner Teilfonds zur Fortfiihrung seiner Geschéafte verantwortlich und
muss gegebenenfalls fir die Unternehmensfortfiihrung relevante Gesichtspunkte offenlegen und die
Unternehmensfortfilhrung als Grundlage der Rechnungslegung verwenden, es sei denn, der
Verwaltungsrat des Fonds beabsichtigt, den Fonds aufzulésen oder einen seiner Teilfonds zu schliel3en
oder seinen Geschéftsbetrieb einzustellen oder hat keine realistische Alternative, als so zu handeln.

Verantwortung des ,,Réviseur d’entreprises agréé* fiir die Priifung des Abschlusses

Ziel unserer Prufung ist es, mit hinreichender Sicherheit festzustellen, ob der Jahresabschluss
insgesamt frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhangig davon, ob diese auf Betrug
oder Irrtum zuriickzufiihren sind, und einen Prifungsvermerk abzugeben, der unser Prifungsurteil
enthélt. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MalR von Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine
in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den ISAs in der fiir Luxemburg von der
CSSF ubernommenen Fassung durchgefiinrte Abschlusspriifung stets eine wesentliche unzutreffende
Angabe entdecken wird, falls eine solche vorliegt. Unzutreffende Angaben kénnen auf Betrug oder
Irrtum zurtickzufiihren sein und werden als wesentlich betrachtet, wenn verniinftigerweise angenommen
werden kann, dass sie allein oder im Ganzen die wirtschaftlichen Entscheidungen der Verwender dieses
Abschlusses beeinflussen, die auf dessen Basis getroffen werden.
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Im Rahmen einer Priifung nach dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den ISAs in der fir Luxemburg von
der CSSF Ubernommenen Fassung Uben wir unser pflichtgeméRes Ermessen aus und behalten eine
kritische Grundhaltung bei. AuRBerdem:

e ermitteln und bewerten wir die Risiken von wesentlichen unzutreffenden Angaben des
Jahresabschlusses, unabhangig davon, ob diese auf Betrug oder Irrtum zurtickzuftihren sind, und
planen und erfilllen das Prifungsverfahren unter Beriicksichtigung dieser Risiken und erlangen
Prufungsnachweise, die eine hinreichende und angemessene Grundlage fiur die Erteilung unseres
Prufungsurteils bieten. Das Risiko der Nichtentdeckung einer wesentlichen unzutreffenden Angabe,
die auf Betrug zurlckzufiihren ist, ist hoher als bei irrtimlich unzutreffenden Angaben, da
Betrugshandlungen mit Absprachen, Urkundenfalschung, gezielten Auslassungen, Falschangaben
oder der Umgehung interner Kontrollen einhergehen kénnen;

o verschaffen wir uns ein Verstandnis der fir die Abschlussprifung relevanten internen Kontrollen, um
Prufungsverfahren zu konzipieren, die unter den gegebenen Umstéanden angemessen sind, jedoch
nicht zu dem Zweck, eine Meinung zur Wirksamkeit der internen Kontrollen des Fonds zu auf3ern;

e Dbeurteilen wir die Angemessenheit der vom Verwaltungsrat des Fonds angewandten
Rechnungslegungsgrundséatze und vorgenommenen Schéatzungen und der damit verbundenen
Angaben;

o treffen wir eine Schlussfolgerung Uber die Angemessenheit der Verwendung der
Unternehmensfortfihrung als Grundlage der Rechnungslegung durch den Verwaltungsrat des
Fonds und beurteilen anhand der erhaltenen Prifungsnachweise, ob in Bezug auf Ereignisse oder
Umstande eine wesentliche Unsicherheit besteht, die erhebliche Zweifel an der Fahigkeit des Fonds
oder seiner Teilfonds zur Fortflhrung seiner Geschéafte begriinden konnte. Falls wir zu der
Schlussfolgerung gelangen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, in
unserem Priufungsvermerk auf die entsprechenden Angaben im Jahresabschluss hinzuweisen, oder,
falls die betreffenden Angaben unzureichend sind, unser Prifungsurteil einzuschranken. Unsere
Schlussfolgerungen beruhen auf den Prifungsnachweisen, die wir bis zum Datum unseres
Prafungsvermerks erhalten haben. Zuklnftige Ereignisse oder Umstande kénnen jedoch dazu
fuhren, dass der Fonds oder einer seiner Teilfonds seine Geschaftstatigkeit nicht fortfihrt;

e Dbeurteilen wir die Gesamtdarstellung, die Struktur und den Inhalt des Abschlusses, einschlief3lich
der darin enthaltenen Angaben, und ob der Abschluss die zugrunde liegenden Geschéafte und
Ereignisse in einer den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechenden Weise darstellt.

Wir kommunizieren mit den fiir die Uberwachung des Abschlusses verantwortlichen Personen unter
anderem in Bezug auf den geplanten Umfang und den zeitlichen Rahmen der Prifung und zu
wesentlichen im Rahmen der Prifung getroffenen Feststellungen, einschliel3lich etwaiger
Unzulanglichkeiten der internen Kontrollen, die wir im Rahmen unserer Prifung feststellen.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburg, 17. Oktober 2024
Vertreten durch

Serene Shtayyeh
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Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
ANGOLA
Angolanische internationale
Staatsanleihe 8.25% 09/05/28 uUsD 4,515 4,258,209 0.57
Angolanische internationale
Staatsanleihe 8.00% 26/11/29 uUsD 3,360 3,034,500 0.41
Angolanische internationale
Staatsanleihe 8.75% 14/04/32 uUsD 9,290 8,265,197 1.12
15,557,906 2.10
ARGENTINIEN
Argentinische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.63% 09/07/35 uUsD 19,862 8,379,130 1.13
Argentinische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.50% 09/07/41 uUsD 21,466 8,457,603 1.15
16,836,733 2.28
BAHRAIN
Bahrainische internationale
Staatsanleihe 6.00% 19/09/44 uUsD 3,600 2,973,375 0.40
BRASILIEN
Brasilianische internationale
Staatsanleihe 6.25% 18/03/31 uUsD 5,845 5,812,853 0.78
Brasilianische internationale
Staatsanleihe 6.13% 15/03/34 UsD 6,575 6,331,725 0.86
12,144,578 1.64
KAIMANINSELN
DP World Crescent Ltd 5.50% 13/09/33 uUsD 3,410 3,429,181 0.47
DP World Salaam, VRB 6.00% 31/12/49% uUsD 6,959 6,926,380 0.94
EDO Sukuk Ltd 5.66% 03/07/31 UsD 4,660 4,663,320 0.63
EDO Sukuk Ltd 5.88% 21/09/33 UsD 3,435 3,495,112 0.47
Gaci First Investment Co 5.38% 29/01/54 uUsD 4,930 4,389,241 0.59
22,903,234 3.10
CHILE
Chilenische internationale
Staatsanleihe 4.85% 22/01/29 uUsD 3,550 3,512,725 0.48
Chilenische internationale
Staatsanleihe 3.10% 07/05/41 UsD 5,563 4,091,086 0.55
Chilenische internationale
Staatsanleihe 3.50% 25/01/50 uUsD 950 686,969 0.09
Chilenische internationale
Staatsanleihe 4.00% 31/01/52 uUsD 4,215 3,274,528 0.44
Chilenische internationale
Staatsanleihe 5.33% 05/01/54 uUsD 6,040 5,726,675 0.77
Corp. Nacional del Cobre de Chile 5.13% 02/02/33 usD 1,130 1,075,619 0.15
Corp. Nacional del Cobre de Chile 5.95% 08/01/34 uUsD 5,587 5,582,810 0.76
Corp. Nacional del Cobre de Chile 6.30% 08/09/53 usD 2,319 2,295,085 0.31
26,245,497 3.55
KOLUMBIEN
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 3.25% 22/04/32 uUsD 5,595 4,310,947 0.59
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 8.75% 14/11/53 uUsD 6,520 6,890,010 0.93

Ecopetrol SA 8.88% 13/01/33 uUsD 3,440 3,569,000 0.48
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Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
KOLUMBIEN (Fortsetzung)
Ecopetrol SA 5.88% 02/11/51 USD 4,678 3,255,596 0.44
18,025,553 2.44
COSTA RICA
Costa-ricanische internationale
Staatsanleihe 6.55% 03/04/34 uUsD 2,710 2,781,984 0.38
Costa-ricanische internationale
Staatsanleihe 7.30% 13/11/54 UsD 4,240 4,433,450 0.60
7,215,434 0.98
DOMINIKANISCHE REPUBLIK
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 5.50% 27/01/25 uUsD 8,365 8,365,171 1.13
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 6.88% 29/01/26 UsD 3,405 3,453,947 0.47
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 5.95% 25/01/27 UsD 6,740 6,719,780 0.91
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 6.00% 19/07/28 uUsD 2,325 2,313,375 0.31
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 7.05% 03/02/31 UsD 3,650 3,768,625 0.51
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 6.60% 01/06/36 uUsD 2,995 2,988,154 0.40
27,609,052 3.73
ECUADOR
Ecuadorianische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.50% 31/07/35 uUsD 12,589 6,313,952 0.85
Ecuadorianische internationale
Staatsanleihe, S/U 2.50% 31/07/40 UsD 2,740 1,249,269 0.17
7,563,221 1.02
AGYPTEN
Agyptische internationale
Staatsanleihe 6.59% 21/02/28 UsD 3,923 3,562,574 0.48
Agyptische internationale
Staatsanleihe 7.30% 30/09/33 uUsD 733 580,673 0.08
Agyptische internationale
_ Staatsanleihe 7.90% 21/02/48 UsD 6,188 4,374,143 0.59
Agyptische internationale
Staatsanleihe 7.50% 16/02/61 uUsD 6,629 4,455,931 0.60
12,973,321 1.75
EL SALVADOR
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 7.65% 15/06/35 uUsD 4,832 3,501,690 0.47
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 7.63% 01/02/41 uUsD 2,824 1,914,672 0.26
5,416,362 0.73
GHANA
Ghanaische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.75% 07/04/29 uUsD 10,679 5,466,313 0.74
Ghanaische internationale
Staatsanleihe 10.75% 14/10/30 uUsD 2,975 2,023,000 0.27



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
GHANA (Fortsetzung)
Ghanaische internationale
Staatsanleihe, FTB * 8.95% 26/03/51 uUsD 6,575 3,386,125 0.46
10,875,438 1.47
GUATEMALA
Guatemaltekische Staatsanleihe 6.60% 13/06/36 uUsD 3,990 4,009,950 0.54
UNGARN
Ungarische internationale
Staatsanleihe 3.13% 21/09/51 UsD 7,625 4,870,469 0.66
INDONESIEN
Indonesische internationale
Staatsanleihe 3.35% 12/03/71 UsD 8,590 5,559,341 0.75
IRAK
Irakische internationale
Staatsanleihe 5.80% 15/01/28 UsD 3,703 3,481,977 0.47
ELFENBEINKUSTE
Ivorische internationale
Staatsanleihe 7.63% 30/01/33 UsD 4,015 3,904,588 0.53
JERSEY
Galaxy Pipeline Assets Bidco Ltd 2.94% 30/09/40 uUsD 8,783 7,114,429 0.96
JORDANIEN
Jordanische internationale
Staatsanleihe 7.38% 10/10/47 UsD 4,075 3,489,219 0.47
KENIA
Kenianische internationale
Staatsanleihe 9.75% 16/02/31 UsD 2,915 2,791,113 0.38
LIBANON
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 6.38% 09/03/20° UsD 12,821 913,496 0.12
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 5.80% 14/04/20° uUsD 1,268 89,156 0.01
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 6.15% 19/06/20° uUsD 3,762 263,814 0.04
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 8.25% 12/04/21° uUsD 3,396 237,720 0.03
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 6.10% 04/10/22F uUsD 2,316 162,120 0.02
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 6.00% 27/01/23F uUsD 2,197 153,790 0.02
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 8.25% 17/05/34 uUsD 694 48,028 0.01
1,868,124 0.25
LUXEMBURG
Greensaif Pipelines Bidco Sarl 6.13% 23/02/38 uUsD 3,750 3,844,922 0.52
Greensaif Pipelines Bidco Sarl 6.51% 23/02/42 uUsD 3,415 3,587,884 0.49
7,432,806 1.01




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
MEXIKO
Comision Federal de Electricidad 4.69% 15/05/29 UsD 4,760 4,465,475 0.61
Mexico City Airport Trust 5.50% 31/07/47 uUsD 5,353 4,451,354 0.60
Mexikanische internationale
Staatsanleihe 5.40% 09/02/28 uUsD 1,890 1,887,047 0.26
Mexikanische internationale
Staatsanleihe 6.34% 04/05/53 uUsD 3,710 3,502,240 0.47
14,306,116 1.94
MONTENEGRO
Montenegrinische internationale
Staatsanleihe 7.25% 12/03/31 UsD 3,500 3,521,875 0.48
MAROKKO
Marokkanische internationale
Staatsanleihe 5.95% 08/03/28 UsD 2,545 2,557,725 0.35
NIEDERLANDE
MV24 Capital BV 6.75% 01/06/34 uUsD 4,416 4,222,273 0.57
NIGERIA
Nigerianische internationale
Staatsanleihe 6.13% 28/09/28 usD 5,410 4,764,181 0.65
Nigerianische internationale
Staatsanleihe 7.88% 16/02/32 UsD 3,936 3,419,400 0.46
Nigerianische internationale
Staatsanleihe 7.38% 28/09/33 UsD 2,005 1,645,980 0.22
Nigerianische internationale
Staatsanleihe 7.63% 28/11/47 uUsD 4,255 3,116,787 0.42
12,946,348 1.75
NORDMAZEDONIEN
Nordmazedonische internationale
Staatsanleihe 6.96% 13/03/27 EUR 3,180 3,540,164 0.48
OMAN
Omanische internationale
Staatsanleihe 4.88% 01/02/25 UsD 7,593 7,538,425 1.02
Omanische internationale
Staatsanleihe 6.75% 17/01/48 UsD 17,075 17,443,180 2.36
0Q SAOC 5.13% 06/05/28 UsD 6,300 6,150,375 0.83
31,131,980 4.21
PAKISTAN
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 8.25% 30/09/25 uUsD 3,279 3,123,248 0.42
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 6.00% 08/04/26 uUsD 5,548 5,005,336 0.68
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 7.38% 08/04/31 uUsD 3,586 2,838,543 0.38
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 7.88% 31/03/36 uUsD 865 658,320 0.09
11,625,447 1.57
PANAMA

Panamaische internationale
Staatsanleihe 6.85% 28/03/54 uUsD 1,545 1,424,876 0.19




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
PARAGUAY
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 5.40% 30/03/50 USD 5,901 5,119,118 0.69
PHILIPPINEN
ROP Sukuk Trust 5.05% 06/06/29 USD 3,530 3,512,350 0.48
POLEN
Bank Gospodarstwa Krajowego 5.38% 22/05/33 UsD 3,525 3,501,823 0.47
Polnische internationale
Staatsanleihe 5.75% 16/11/32 UsD 3,260 3,381,810 0.46
Polnische internationale
Staatsanleihe 5.50% 04/04/53 uUsD 2,855 2,802,268 0.38
Polnische internationale
Staatsanleihe 5.50% 18/03/54 UsD 7,075 6,881,004 0.93
16,566,905 2.24
KATAR
Katarische internationale
Staatsanleihe 5.10% 23/04/48 UsD 1,080 1,054,350 0.14
Katarische internationale
Staatsanleihe 4.82% 14/03/49 uUsD 3,473 3,257,023 0.44
Katarische internationale
Staatsanleihe 4.40% 16/04/50 UsD 4,162 3,659,959 0.50
QatarEnergy 3.13% 12/07/41 uUsD 3,315 2,469,675 0.34
QatarEnergy 3.30% 12/07/51 uUsD 4,142 2,904,577 0.39
13,345,584 1.81
RUMANIEN
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.88% 30/01/29 UsD 3,000 2,987,812 0.40
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.25% 30/05/32 EUR 6,500 6,797,120 0.92
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.00% 14/04/33 EUR 1,083 872,560 0.12
Rumanische internationale
Staatsanleihe 6.38% 30/01/34 uUsD 3,220 3,241,574 0.44
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.63% 22/02/36 EUR 1,300 1,359,854 0.18
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.63% 02/12/40 EUR 4,554 3,177,307 0.43
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.75% 14/04/41 EUR 11,909 8,310,934 1.12
Rumanische internationale
Staatsanleihe 3.38% 28/01/50 EUR 4,309 3,075,124 0.42
29,822,285 4.03
SAUDI-ARABIEN
Saudi-arabische internationale
Staatsanleihe 5.75% 16/01/54 UsD 9,470 9,247,455 1.25
SENEGAL
Senegalesische internationale
Staatsanleihe 7.75% 10/06/31 uUsD 3,975 3,787,420 0.51
SERBIEN
Serbische internationale Anleihe 6.25% 26/05/28 uUsD 3,337 3,387,055 0.46

Serbische internationale Anleihe 6.50% 26/09/33 UsD 4,600 4,681,938 0.63



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
SERBIEN (Fortsetzung)
Serbische internationale Anleihe 6.00% 12/06/34 UsD 6,485 6,395,831 0.86
Serbische internationale Anleihe 2.05% 23/09/36 EUR 4,635 3,528,831 0.48
17,993,655 2.43
SUDAFRIKA
Eskom Holdings SOC Ltd 7.13% 11/02/25 uUsD 1,853 1,850,684 0.25
Sudafrikanische internationale
Staatsanleihe 4.85% 30/09/29 UsD 6,953 6,379,378 0.86
Sidafrikanische internationale
Staatsanleihe 5.38% 24/07/44 usD 7,646 5,782,287 0.78
Sidafrikanische internationale
Staatsanleihe 5.00% 12/10/46 UsD 6,449 4,554,606 0.62
Sidafrikanische internationale
Staatsanleihe 7.30% 20/04/52 UsD 1,415 1,284,113 0.17
19,851,068 2.68
SRI LANKA
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 5.75% 18/04/23° usD 1,134 646,380 0.09
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.85% 14/03/24° UsD 3,983 2,280,267 0.31
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.35% 28/06/248 uUsD 1,028 592,064 0.08
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.85% 03/11/25 uUsD 1,006 597,627 0.08
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.83% 18/07/26 UsD 1,996 1,178,264 0.16
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.20% 11/05/27 uUsD 3,515 2,074,948 0.28
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.75% 18/04/28 uUsD 1,333 787,303 0.10
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.85% 14/03/29 UsD 6,472 3,824,548 0.52
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.55% 28/03/30 uUsD 6,965 4,006,616 0.54
15,988,017 2.16
TUNESIEN
Tunesische Republik 5.75% 30/01/25 uUsD 5,439 5,175,344 0.70
TURKEI
Hazine Mustesarligi Varlik
Kiralama AS 8.51% 14/01/29 uUsD 3,955 4,193,536 0.57
Istanbul Metropolitan Municipality 10.75% 12/04/27 uUsD 1,810 1,944,383 0.26
Istanbul Metropolitan Municipality 10.50% 06/12/28 usD 2,500 2,692,094 0.36
Tirkische internationale
Staatsanleihe 4.88% 16/04/43 uUsD 18,806 13,369,891 1.81
Turkische internationale
Staatsanleihe 5.75% 11/05/47 uUsD 13,310 10,269,497 1.39
Turkiye lhracat Kredi Bankasi AS 9.00% 28/01/27 uUsD 1,250 1,302,734 0.18
Ziraat Katilim Varlik Kiralama AS 9.38% 12/11/26 UsD 1,560 1,646,775 0.22
35,418,910 4.79
UKRAINE
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB 7.75% 01/09/24 uUsD 5,053 1,618,526 0.22

Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.75% 01/09/25 uUsD 875 279,344 0.04



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
UKRAINE (Fortsetzung)
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.75% 01/09/26 uUsD 377 118,001 0.01
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.75% 01/09/28 uUsD 20 6,160 0.00
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.38% 25/09/34 uUsD 17,272 5,008,880 0.68
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FRB* 7.75% 01/08/41 UsD 10,806 5,327,358 0.72
12,358,269 1.67
VEREINIGTE ARABISCHE EMIRATE
Abu Dhabi internationale
Staatsanleihe 3.13% 30/09/49 uUsD 6,570 4,601,053 0.62
Abu Dhabi internationale
Staatsanleihe 2.70% 02/09/70 UsD 5,484 3,143,018 0.43
Finanzministerium Sharjah 4.00% 28/07/50 usD 10,138 6,624,549 0.90
MDGH GMTN RSC Ltd 5.50% 28/04/33 usD 1,820 1,874,031 0.25
MDGH GMTN RSC Ltd 4.38% 22/11/33 uUsD 1,800 1,701,000 0.23
17,943,651 2.43
VEREINIGTE STAATEN
Schatzanweisung der Vereinigten
Staaten 4.75% 31/07/25 uUsD 12,000 11,958,984 1.62
USBEKISTAN
Usbekische internationale
Staatsanleihe 7.85% 12/10/28 UsD 4,880 5,043,175 0.68
Usbekische internationale
Staatsanleihe 3.90% 19/10/31 uUsD 3,645 2,975,231 0.40
Usbekische internationale
Staatsanleihe 6.90% 28/02/32 UsD 3,844 3,752,705 0.51
Uzbekneftegaz JSC 4.75% 16/11/28 uUsD 4,108 3,460,990 0.47
15,232,101 2.06
VENEZUELA
Petroleos de Venezuela SA * 8.50% 27/10/208 UsD 12,676 9,791,824 1.32
Venezolanische internationale
Staatsanleihe * 7.75% 13/10/19° uUsD 20,070 2,990,430 0.40
Venezolanische internationale
Staatsanleihe * 8.25% 13/10/24 UsD 3,927 628,320 0.09
Venezolanische internationale
Staatsanleihe * 11.75% 21/10/26 uUsD 8,585 1,626,857 0.22
15,037,431 2.03
ANLEIHEN INSGESAMT 564,497,071 76.33
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 564,497,071 76.33
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
BRASILIEN
Brasilianische internationale
Staatsanleihe 7.13% 13/05/54 uUsD 6,045 5,851,560 0.79




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
KAIMANINSELN
Rutas 2 & 7 Finance Ltd 0.00% 30/09/36 uUsD 3,600 2,484,000 0.34
CHILE
Empresa de los Ferrocarriles del
Estado 3.83% 14/09/61 uUsD 5,920 3,923,850 0.53
KOLUMBIEN
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 7.50% 02/02/34 usD 4,585 4,603,340 0.62
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 8.00% 14/11/35 UsD 8,650 8,913,825 1.21
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 4.13% 15/05/51 UsD 4,000 2,417,000 0.33
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 3.88% 15/02/61 uUsD 8,870 4,942,807 0.67
Ecopetrol SA 8.63% 19/01/29 UsD 3,390 3,580,179 0.48
Ecopetrol SA 5.88% 28/05/45 UsD 1,527 1,101,135 0.15
25,558,286 3.46
EL SALVADOR
Internationale Staatsanleihe El
Salvador 6.38% 18/01/27 uUsD 2,725 2,430,700 0.33
Internationale Staatsanleihe El
Salvador 9.25% 17/04/30 uUsD 3,550 3,148,885 0.42
5,579,585 0.75
GUATEMALA
Guatemaltekische Staatsanleihe 3.70% 07/10/33 UsD 4,015 3,279,753 0.44
JERSEY
Galaxy Pipeline Assets Bidco Ltd 2.16% 31/03/34 uUsD 3,490 3,002,131 0.41
MEXIKO
Petroleos Mexicanos 5.63% 23/01/46 UsD 19,271 11,683,044 1.58
Petroleos Mexicanos 6.35% 12/02/48 uUsD 14,371 9,144,267 1.24
20,827,311 2.82
PANAMA
Panamaische internationale
Staatsanleihe 8.00% 01/03/38 uUsD 5,840 6,174,340 0.83
Panamaische internationale
Staatsanleihe 4.50% 01/04/56 uUsD 12,423 8,102,902 1.10
Panamaische internationale
Staatsanleihe 3.87% 23/07/60 uUsD 10,984 6,298,637 0.85
20,575,879 2.78
PARAGUAY
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 5.85% 21/08/33 uUsD 4,035 3,995,659 0.54
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 6.00% 09/02/36 uUsD 2,020 2,023,787 0.27
6,019,446 0.81




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
PERU
InRetail Consumer 3.25% 22/03/28 usD 7,659 6,969,690 0.94
PHILIPPINEN
Philippinische internationale
Staatsanleihe 5.61% 13/04/33 usD 2,826 2,912,546 0.39
Philippinische internationale
Staatsanleihe 2.95% 05/05/45 usb 7,202 5,011,350 0.68
Philippinische internationale
Staatsanleihe 5.60% 14/05/49 uUsD 4,645 4,708,869 0.64
12,632,765 1.71
TURKEI
TC Ziraat Bankasi AS 8.00% 16/01/29 usD 3,140 3,190,044 0.43
VEREINIGTE ARABISCHE EMIRATE
MDGH GMTN RSC Ltd 5.08% 22/05/53 usD 1,380 1,310,569 0.18
URUGUAY
Uruguayische internationale
Staatsanleihe 4.98% 20/04/55 usD 7,271 6,662,360 0.90
VENEZUELA
Petroleos de Venezuela SA * 6.00% 15/11/26 usD 7,405 899,690 0.12
SAMBIA
Sambische internationale
Staatsanleihe 0.50% 31/12/53 uUsD 2,506 1,237,574 0.17
Sambische internationale
Staatsanleihe, S/U 5.75% 30/06/33 uUsD 3,017 2,665,374 0.36
3,902,948 0.53
ANLEIHEN INSGESAMT 132,669,867 17.94
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 132,669,867 17.94
Anlagen insgesamt 697,166,938 94.27
(Kosten USD 789,700,353)
Sonstige Vermogenswerte abziglich Verbindlichkeiten 42,386,368 5.73
Nettovermdgen insgesamt 739,553,306 100.00

Glossar:

FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)

FRB - Floating Rate Bond (Anleihe mit variablem Zins)

S/U - Step Up Bond

VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)

+ notleidendes Wertpapier

1 Unbefristete Laufzeit

3 Die Anlage stellt ein offenstehendes Geschaft nach dem Falligkeitsdatum dar

Die beigeflugten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefuhrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay High Yield ESG Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
OSTERREICH
Benteler International AG 9.38% 15/05/28 EUR 1,315 1,413,074 0.35
Erste Group Bank AG, VRB 4.25% 31/12/49t EUR 1,400 1,267,000 0.32
2,680,074 0.67
KAIMANINSELN
UPCB Finance VII Ltd 3.63% 15/06/29 EUR 2,017 1,920,814 0.48
DANEMARK
Orsted AS, VRB 1.75% 09/12/19" EUR 1,708 1,535,232 0.38
Orsted AS, VRB 2.50% 18/02/21™ GBP 1,124 954,746 0.24
Orsted AS, VRB 5.13% 14/03/24"Mn EUR 1,350 1,362,791 0.34
TDC Net A/S 5.62% 06/02/30 EUR 656 675,483 0.17
4,528,252 1.13
FINNLAND
Balder Finland OYJ 1.00% 20/01/29 EUR 1,000 823,451 0.20
SBB Treasury OYJ 1.13% 26/11/29 EUR 2,268 1,442,108 0.36
2,265,559 0.56
FRANKREICH
Alstom SA, VRB 5.87% 31/12/49t EUR 800 813,125 0.20
Altice France SA 5.88% 01/02/27 EUR 651 492,828 0.12
Altice France SA 11.50% 01/02/27 EUR 940 770,536 0.19
Altice France SA 3.38% 15/01/28 EUR 551 386,890 0.10
Altice France SA 4.25% 15/10/29 EUR 2,866 1,910,977 0.48
Banijay Entertainment SASU 7.00% 01/05/29 EUR 1,470 1,536,334 0.38
Banijay SAS 6.50% 01/03/26 EUR 1,117 1,119,974 0.28
BNP Paribas SA, VRB 7.38% 31/12/49% EUR 1,600 1,666,004 0.42
CAB SELAS 3.38% 01/02/28 EUR 3,413 3,054,881 0.76
Cerba Healthcare SACA 3.50% 31/05/28 EUR 2,177 1,805,115 0.45
ELO SACA 5.88% 17/04/28 EUR 2,400 2,365,080 0.59
Emeria SASU 3.38% 31/03/28 EUR 1,812 1,464,379 0.37
Eutelsat SA 9.75% 13/04/29 EUR 745 779,270 0.19
Forvia SE 7.25% 15/06/26 EUR 224 233,268 0.06
Forvia SE 2.75% 15/02/27 EUR 1,107 1,058,786 0.26
Forvia SE 3.75% 15/06/28 EUR 630 607,953 0.15
Forvia SE 5.13% 15/06/29 EUR 2,213 2,219,517 0.55
Forvia SE 5.50% 15/06/31 EUR 1,545 1,560,257 0.39
Goldstory SAS 6.75% 01/02/30 EUR 2,571 2,611,172 0.65
lliad Holding SASU 5.13% 15/10/26 EUR 167 167,392 0.04
lliad Holding SASU 5.63% 15/10/28 EUR 1,845 1,841,172 0.46
lliad Holding SASU 6.88% 15/04/31 EUR 3,526 3,585,325 0.89
iliad SA 5.38% 02/05/31 EUR 2,800 2,824,122 0.70
Kapla Holding SAS, FRB 7.22% 31/07/30 EUR 1,720 1,725,160 0.43
Loxam SAS 4.50% 15/02/27 EUR 846 842,573 0.21
37,442,090 9.32
DEUTSCHLAND
BRANICKS Group AG 2.25% 22/09/26 EUR 1,700 696,256 0.17
Commerzbank AG, VRB 7.88% 31/12/49% EUR 1,600 1,617,520 0.40
Commerzbank AG, VRB 1.38% 29/12/31 EUR 1,200 1,109,693 0.28
Commerzbank AG, VRB 6.75% 05/10/33 EUR 700 753,775 0.19
Commerzbank AG, VRB 6.13% 31/12/49% EUR 3,600 3,571,875 0.89
DEMIRE Deutsche Mittelstand Real
Estate AG 1.88% 15/10/24 EUR 1,400 1,158,311 0.29
Deutsche Bank AG, VRB 6.75% 31/12/49% EUR 200 192,702 0.05
Deutsche Bank AG, VRB 8.13% 31/12/49t EUR 1,600 1,612,360 0.40
Deutsche Bank AG, VRB 10.00% 31/12/49t EUR 1,400 1,507,660 0.38

Deutsche Bank AG, VRB 5.63% 19/05/31 EUR 1,900 1,928,956 0.48
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Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
DEUTSCHLAND (Fortsetzung)
Gruenenthal GmbH 3.63% 15/11/26 EUR 805 789,462 0.20
IHO Verwaltungs GmbH, PIK 3.75% 15/09/26 EUR 843 832,048 0.21
IHO Verwaltungs GmbH, PIK 8.75% 15/05/28 EUR 764 818,219 0.20
Nidda Healthcare Holding GmbH 7.50% 21/08/26 EUR 6,769 6,963,649 1.73
Novelis Sheet Ingot GmbH 3.38% 15/04/29 EUR 1,587 1,496,244 0.37
ONE Hotels GmbH 7.75% 02/04/31 EUR 1,308 1,366,435 0.34
Techem Verwaltungsgesellschaft
675 mbH 5.38% 15/07/29 EUR 1,922 1,941,460 0.48
Tele Columbus AG, PIK 10.00% 01/01/29 EUR 1,718 1,290,233 0.32
TUI Cruises GmbH 6.25% 15/04/29 EUR 1,355 1,388,538 0.35
WEPA Hygieneprodukte GmbH 5.63% 15/01/31 EUR 1,993 2,015,720 0.50
ZF Finance GmbH 3.00% 21/09/25 EUR 1,600 1,577,448 0.39
ZF Finance GmbH 2.00% 06/05/27 EUR 1,300 1,215,898 0.30
ZF Finance GmbH 3.75% 21/09/28 EUR 600 582,015 0.14
36,426,477 9.06
GRIECHENLAND
Alpha Services and Holdings SA,
VRB 6.00% 13/09/34 EUR 2,212 2,217,098 0.55
National Bank of Greece SA, VRB 5.88% 28/06/35 EUR 2,831 2,861,442 0.71
5,078,540 1.26
IRLAND
Bank of Cyprus Holdings Plc, VRB 6.63% 23/10/31 EUR 1,126 1,142,867 0.28
eircom Finance DAC 5.75% 15/12/29 EUR 2,284 2,293,136 0.57
3,436,003 0.85
ITALIEN
Banca Monte dei Paschi di
Siena SpA 10.50% 23/07/29 EUR 770 922,556 0.23
Engineering Ingegneria
Informatica SpA 11.13% 15/05/28 EUR 1,899 1,966,433 0.49
Golden Goose SpA, FRB 8.70% 14/05/27 EUR 1,354 1,362,462 0.34
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 9.13% 31/12/49% EUR 970 1,072,996 0.27
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 4.13% 31/12/49% EUR 2,192 1,879,874 0.47
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 5.88% 31/12/49% EUR 2,215 2,119,478 0.53
Italmatch Chemicals SpA 10.00% 06/02/28 EUR 989 1,060,554 0.26
Italmatch Chemicals SpA, FRB 9.20% 06/02/28 EUR 566 575,756 0.14
Telecom Italia SpA/Milano 2.75% 15/04/25 EUR 1,037 1,023,571 0.25
Telecom Italia SpA/Milano 2.38% 12/10/27 EUR 208 194,470 0.05
Telecom Italia SpA/Milano 6.88% 15/02/28 EUR 351 371,433 0.09
Telecom ltalia SpA/Milano 6.88% 15/02/28 EUR 497 530,241 0.13
Telecom Italia SpA/Milano 7.88% 31/07/28 EUR 1,468 1,604,634 0.40
UniCredit SpA, VRB 4.45% 31/12/49% EUR 1,700 1,557,094 0.39
UniCredit SpA, VRB 5.38% 16/04/34 EUR 2,085 2,117,661 0.53
UniCredit SpA, VRB 7.50% 31/12/49% EUR 1,920 1,966,800 0.49
20,326,013 5.06
JAPAN
Rakuten Group Inc, VRB 4.25% 31/12/49% EUR 1,231 972,490 0.24
JERSEY
AA Bond Co Ltd 6.50% 31/01/26 GBP 706 829,404 0.21
AA Bond Co Ltd 8.45% 31/01/28 GBP 759 944,352 0.24
AA Bond Co Ltd 7.38% 31/07/29 GBP 1,382 1,689,869 0.42
Adient Global Holdings Ltd 3.50% 15/08/24 EUR 3,072 3,067,927 0.76
Avis Budget Finance Plc 7.00% 28/02/29 EUR 815 802,946 0.20
Avis Budget Finance Plc 7.25% 31/07/30 EUR 2,087 2,058,304 0.51
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Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
JERSEY (Fortsetzung)
Galaxy Bidco Ltd 6.50% 31/07/26 GBP 1,531 1,787,507 0.44
11,180,309 2.78
LUXEMBURG
Albion Financing 1 SARL / Aggreko
Holdings Inc 5.25% 15/10/26 EUR 2,456 2,466,466 0.61
Altice Financing SA 3.00% 15/01/28 EUR 2,066 1,604,042 0.40
Altice Financing SA 4.25% 15/08/29 EUR 1,810 1,371,858 0.34
Altice Financing SA 144A 5.75% 15/08/29 UsD 546 370,716 0.09
Altice Finco SA 4.75% 15/01/28 EUR 1,136 694,976 0.17
Altice France Holding SA 8.00% 15/05/27 EUR 750 263,700 0.07
Altice France Holding SA 4.00% 15/02/28 EUR 103 30,514 0.01
Cidron Aida Finco Sarl 5.00% 01/04/28 EUR 1,802 1,670,760 0.42
Consolidated Energy Finance SA 5.00% 15/10/28 EUR 2,209 1,937,293 0.48
Cullinan Holdco Scsp 4.63% 15/10/26 EUR 2,289 1,917,753 0.48
Dana Financing Luxembourg Sarl 8.50% 15/07/31 EUR 1,327 1,447,777 0.36
Eurofins Scientific SE, VRB 6.75% 31/12/49t EUR 726 732,589 0.18
Lune Holdings Sarl 5.63% 15/11/28 EUR 3,024 2,598,996 0.65
Matterhorn Telecom SA 2.63% 15/09/24 EUR 1,541 1,535,722 0.38
Matterhorn Telecom SA 3.13% 15/09/26 EUR 1,372 1,338,068 0.33
Matterhorn Telecom SA 4.00% 15/11/27 EUR 949 932,826 0.23
Motion Finco Sarl 7.38% 15/06/30 EUR 2,226 2,318,069 0.58
Paper Industries Intermediate
Financing Sarl, PIK 10.29% 01/09/28 EUR 1,778 871,165 0.22
PLT VII Finance Sarl 4.63% 05/01/26 EUR 4,680 4,681,463 1.16
PLT VII Finance Sarl 6.00% 15/06/31 EUR 1,310 1,309,959 0.33
Rossini Sarl, FRB 7.74% 30/10/25 EUR 1,167 1,171,525 0.29
Samsonite Finco Sarl 3.50% 15/05/26 EUR 754 745,416 0.18
Signa Development Finance SCS * 5.50% 23/07/26 EUR 1,500 199,500 0.05
32,211,153 8.01
MULTINATIONAL
Ardagh Packaging Finance Plc /
Ardagh Holdings USA Inc 2.13% 15/08/26 EUR 1,194 994,912 0.25
Clarios Global LP / Clarios US
Finance Co 4.38% 15/05/26 EUR 4,376 4,364,513 1.08
5,359,425 1.33
NIEDERLANDE
Abertis Infraestructuras Finance
BV, VRB 2.63% 31/12/49% EUR 3,600 3,379,927 0.84
ABN AMRO Bank NV, VRB 6.88% 31/12/49% EUR 2,000 2,027,973 0.50
Boels Topholding BV 5.75% 15/05/30 EUR 1,718 1,748,924 0.44
Cooperatieve Rabobank UA, VRB 4.88% 31/12/49t EUR 2,600 2,439,131 0.61
GTCR W Dutch Finance Sub BV 8.50% 15/01/31 GBP 2,161 2,737,200 0.68
Heimstaden Bostad Treasury BV 1.38% 03/03/27 EUR 1,200 1,043,659 0.26
Heimstaden Bostad Treasury BV 1.63% 13/10/31 EUR 2,000 1,425,936 0.35
Koninklijke KPN NV, VRB 6.00% 31/12/49% EUR 850 890,549 0.22
Odido Holding BV 3.75% 15/01/29 EUR 1,734 1,641,040 0.41
PPF Telecom Group BV 3.13% 27/03/26 EUR 1,094 1,075,825 0.27
Summer BidCo BV, PIK 10.00% 15/02/29 EUR 1,484 1,497,434 0.37
Telefonica Europe BV, VRB 2.38% 31/12/49% EUR 3,100 2,768,855 0.69
Telefonica Europe BV, VRB 6.75% 31/12/49% EUR 2,200 2,391,054 0.60
Telefonica Europe BV, VRB 3.88% 31/12/49% EUR 3,100 3,063,944 0.76
Teva Pharmaceutical Finance
Netherlands Il BV 7.38% 15/09/29 EUR 2,080 2,307,500 0.57
Teva Pharmaceutical Finance
Netherlands Il BV 4.38% 09/05/30 EUR 4,418 4,286,117 1.07
Teva Pharmaceutical Finance
Netherlands 1l BV 7.88% 15/09/31 EUR 690 796,036 0.20
United Group BV 4.00% 15/11/27 EUR 608 590,611 0.15
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Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
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ANLEIHEN (Fortsetzung)
NIEDERLANDE (Fortsetzung)
United Group BV 3.63% 15/02/28 EUR 700 659,312 0.16
United Group BV 5.25% 01/02/30 EUR 2,604 2,559,911 0.64
United Group BV, FRB 8.08% 15/02/31 EUR 500 504,375 0.13
ZF Europe Finance BV 6.13% 13/03/29 EUR 700 741,362 0.18
Ziggo Bond Co BV 3.38% 28/02/30 EUR 1,482 1,251,536 0.31
41,828,211 10.41
PORTUGAL
Transportes Aereos Portugueses SA 5.63% 02/12/24 EUR 800 799,776 0.20
SPANIEN
Aedas Homes Opco SL 4.00% 15/08/26 EUR 1,166 1,154,697 0.29
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 6.88% 31/12/49t EUR 3,400 3,362,218 0.84
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 8.38% 31/12/49t EUR 1,400 1,488,638 0.37
Banco de Sabadell SA, VRB 5.00% 31/12/49t EUR 2,200 2,055,460 0.51
Banco de Sabadell SA, VRB 9.38% 31/12/49t EUR 400 441,543 0.11
Banco de Sabadell SA, VRB 2.00% 17/01/30 EUR 800 785,925 0.20
Banco Santander SA, VRB 3.63% 31/12/49t EUR 1,000 817,202 0.20
Banco Santander SA, VRB 4.13% 31/12/49t EUR 3,000 2,701,706 0.67
CaixaBank SA, VRB 5.88% 31/12/49t EUR 1,200 1,176,960 0.29
Cellnex Finance Co SA 2.25% 12/04/26 EUR 2,700 2,635,942 0.66
Eroski S Coop 10.63% 30/04/29 EUR 1,638 1,742,873 0.43
Grifols SA 3.88% 15/10/28 EUR 1,993 1,640,800 0.41
Ibercaja Banco SA, VRB 2.75% 23/07/30 EUR 1,000 976,075 0.24
Lorca Telecom Bondco SA 4.00% 18/09/27 EUR 1,120 1,094,184 0.27
Lorca Telecom Bondco SA 5.75% 30/04/29 EUR 1,327 1,361,834 0.34
Minor Hotels Europe & Americas SA 4.00% 02/07/26 EUR 1,514 1,508,001 0.38
24,944,058 6.21
SCHWEDEN
Assemblin Caverion Group AB 6.25% 01/07/30 EUR 1,598 1,607,149 0.40
Fastighets AB Balder 1.25% 28/01/28 EUR 320 279,655 0.07
Heimstaden Bostad AB, VRB 3.63% 31/12/49t EUR 1,600 1,070,000 0.27
Intrum AB 3.00% 15/09/27 EUR 1,224 796,925 0.20
Samhallsbyggnadsbolaget
i Norden AB 3.00% 14/01/25 EUR 1,335 1,247,174 0.31
Samhallsbyggnadsbolaget
i Norden AB 2.25% 12/08/27 EUR 1,179 837,638 0.21
Sambhallsbyggnadsbolaget
i Norden AB, FTB 2.62% 31/12/49t EUR 2,300 822,793 0.20
Sambhallsbyggnadsbolaget
i Norden AB, S/U 2.38% 04/09/26 EUR 776 610,054 0.15
Verisure Holding AB 3.88% 15/07/26 EUR 2,584 2,556,416 0.64
Verisure Holding AB 3.25% 15/02/27 EUR 1,218 1,171,868 0.29
Verisure Holding AB 9.25% 15/10/27 EUR 1,372 1,453,463 0.36
Verisure Holding AB 5.50% 15/05/30 EUR 3,443 3,504,564 0.87
15,957,699 3.97
VEREINIGTES KONIGREICH
Agps Bondco Plc, FTB * 4.63% 14/01/26 EUR 2,700 884,250 0.22
Barclays Plc, VRB 8.00% 31/12/49t usD 830 788,250 0.20
Barclays Plc, VRB 9.25% 31/12/49t GBP 1,050 1,285,972 0.32
Barclays Plc, VRB 8.41% 14/11/32 GBP 1,020 1,269,457 0.31
Barclays Plc, VRB 6.38% 31/12/49t GBP 925 1,063,260 0.26

BCP V Modular Services Finance
Il Plc 4.75% 30/11/28 EUR 647 604,169 0.15
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VEREINIGTES KONIGREICH (Fortsetzung)
BCP V Modular Services Finance I
Plc 6.13% 30/11/28 GBP 1,000 1,080,397 0.27
BCP V Modular Services Finance Plc 6.75% 30/11/29 EUR 1,463 1,239,893 0.31
Centrica Plc, VRB 6.50% 21/05/55 GBP 1,026 1,223,751 0.30
Co-operative Group Holdings 2011
Ltd, S/U 7.50% 08/07/26 GBP 1,138 1,353,923 0.34
Gatwick Airport Finance Plc 4.38% 07/04/26 GBP 1,019 1,166,638 0.29
Heathrow Finance Plc 6.63% 01/03/31 GBP 3,868 4,519,430 1.12
Heathrow Finance Plc, S/U 3.88% 01/03/27 GBP 987 1,097,202 0.27
Iceland Bondco Plc 10.88% 15/12/27 GBP 550 677,412 0.17
Iceland Bondco Plc 4.38% 15/05/28 GBP 917 909,814 0.23
INEOS Finance Plc 6.38% 15/04/29 EUR 1,701 1,754,156 0.44
Jaguar Land Rover Automotive Plc 4.50% 15/07/28 EUR 586 586,220 0.15
Jerrold Finco Plc 5.25% 15/01/27 GBP 1,027 1,178,007 0.29
Jerrold Finco Plc 7.88% 15/04/30 GBP 2,629 3,116,338 0.77
Lloyds Bank Corporate Markets Plc 4.13% 30/05/27 EUR 1,100 1,118,123 0.28
Lloyds Banking Group Plc, VRB 8.50% 31/12/49% GBP 1,300 1,570,513 0.39
Market Bidco Finco Plc 5.50% 04/11/27 GBP 2,119 2,319,287 0.58
Miller Homes Group Finco Plc 7.00% 15/05/29 GBP 1,831 2,018,227 0.50
NGG Finance Plc, VRB 2.13% 05/09/82 EUR 3,834 3,535,849 0.88
Ocado Group Plc 3.88% 08/10/26 GBP 1,949 1,956,847 0.49
PEU Fin Plc 7.25% 01/07/28 EUR 2,708 2,817,227 0.70
Pinewood Finco Plc 6.00% 27/03/30 GBP 1,890 2,194,372 0.55
Pinnacle Bidco Plc 10.00% 11/10/28 GBP 3,096 3,882,158 0.97
RAC Bond Co. Plc 8.25% 06/11/28 GBP 941 1,200,446 0.30
TI Automotive Finance Plc 3.75% 15/04/29 EUR 1,636 1,519,320 0.38
Vmed O2 UK Financing | Plc 3.25% 31/01/31 EUR 1,710 1,509,075 0.37
Vmed O2 UK Financing | Plc 4.50% 15/07/31 GBP 3,254 3,175,469 0.79
Vmed O2 UK Financing | Plc 5.63% 15/04/32 EUR 1,949 1,898,082 0.47
Vodafone Group Plc, VRB 2.63% 27/08/80 EUR 1,669 1,608,552 0.40
Vodafone Group Plc, VRB 3.00% 27/08/80 EUR 1,757 1,591,001 0.40
Vodafone Group Plc, VRB 8.00% 30/08/86 GBP 1,781 2,256,922 0.56
61,970,009 15.42
VEREINIGTE STAATEN
Belden Inc 3.38% 15/07/31 EUR 994 912,760 0.23
Berry Global Inc 1.00% 15/01/25 EUR 1,300 1,277,803 0.32
Boxer Parent Co Inc 6.50% 02/10/25 EUR 4,842 4,851,381 1.21
EMRLD Borrower LP / Emerald
Co-Issuer Inc 6.38% 15/12/30 EUR 1,234 1,283,360 0.32
Encore Capital Group Inc 5.38% 15/02/26 GBP 1,501 1,753,986 0.43
Primo Water Holdings Inc 3.88% 31/10/28 EUR 1,238 1,175,772 0.29
Standard Industries Inc/NJ 2.25% 21/11/26 EUR 1,691 1,601,654 0.40
12,856,716 3.20
ANLEIHEN INSGESAMT 322,183,668 80.16
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
UBERSTAATLICHE EMITTENTEN
European Union Bill (kurzfristige
EU-Anleihe) 0.00% 09/08/24 EUR 15,500 15,440,642 3.84
European Union Bill (kurzfristige
EU-Anleihe) 0.00% 06/09/24 EUR 12,000 11,920,234 2.97
27,360,876 6.81
KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 27,360,876 6.81
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 349,544,544 86.97
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Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
FRANKREICH
Bertrand Franchise Finance SAS,
FRB 7.49% 18/07/30 EUR 730 734,344 0.18
DEUTSCHLAND
TUI Cruises GmbH 6.50% 15/05/26 EUR 1,107 1,122,624 0.28
GRIECHENLAND
Eurobank SA, VRB 4.88% 30/04/31 EUR 1,664 1,670,610 0.42
IRLAND
Virgin Media Vendor Financing
Notes Il DAC 4.88% 15/07/28 GBP 2,130 2,248,488 0.56
ITALIEN
Banca Monte dei Paschi di Siena
SpA 2.63% 28/04/25 EUR 2,280 2,242,387 0.56
Banca Monte dei Paschi di Siena
SpA, VRB 7.71% 18/01/28 EUR 2,097 2,214,283 0.55
Banca Monte dei Paschi di Siena
SpA, VRB 8.50% 10/09/30 EUR 1,271 1,302,872 0.32
Fiber Bidco SpA 6.13% 15/06/31 EUR 1,742 1,726,703 0.43
Nexi SpA 1.75% 31/10/24 EUR 1,468 1,456,080 0.36
Nexi SpA 1.63% 30/04/26 EUR 1,304 1,245,816 0.31
Pachelbel Bidco SpA 7.13% 17/05/31 EUR 2,488 2,572,548 0.64
Pachelbel Bidco SpA, FRB 8.07% 17/05/31 EUR 2,133 2,165,815 0.54
Reno de Medici SpA, FRB 8.72% 15/04/29 EUR 1,891 1,899,179 0.47
Telecom Italia SpA/Milano 1.63% 18/01/29 EUR 1,310 1,139,834 0.28
Telecom Italia SpA/Milano 1.63% 18/01/29 EUR 2,449 2,147,222 0.54
Telecom Italia SpA/Milano 5.25% 17/03/55 EUR 500 484,922 0.12
20,597,661 5.12
LUXEMBURG
Altice France Holding SA 144A 10.50% 15/05/27 uUsD 636 237,535 0.06
SPANIEN
Green Bidco SA 10.25% 15/07/28 EUR 2,268 2,171,100 0.54
VEREINIGTE STAATEN
Encore Capital Group Inc 4.88% 15/10/25 EUR 1,265 1,259,813 0.32
Voyager Aviation Holdings LLC
144A 8.50% 09/05/26 usD 453 173,393 0.04
1,433,206 0.36
ANLEIHEN INSGESAMT 30,215,568 7.52
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 30,215,568 7.52
Sonstige Wertpapiere
ANLEIHEN
AUSTRALIEN
Quintis Australia Pty Ltd 144A, PIK © 7.50% 01/10/26 usD 2,628 191,257 0.05
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Markt-
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Sonstige Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
AUSTRALIEN (Fortsetzung)
Quintis Australia Pty Ltd 144A, PIK @ 0.00% 01/10/28 usD 1,552 0 0.00
191,257 0.05
ITALIEN
Telecom Italia SpA/Milano 7.88% 31/07/28 EUR 2,080 2,298,898 0.57
JERSEY
Ardonagh Finco Ltd 6.88% 15/02/31 EUR 2,703 2,644,715 0.66
VEREINIGTES KONIGREICH
Bellis Acquisition Co. Plc 8.13% 14/05/30 GBP 2,728 3,218,969 0.80
Fagus Holdco Plc 0.00% 05/09/29 EUR 27 22,544 0.00
3,241,513 0.80
ANLEIHEN INSGESAMT 8,376,383 2.08
STAMMAKTIEN
AUSTRALIEN
Quintis® usb 985 0 0.00
LUXEMBURG
Lecta SA EUR 13,801 82,806 0.02
VEREINIGTES KONIGREICH
Haya Holdco 1 Ltd GBP 3 2,510 0.00
STAMMAKTIEN INSGESAMT 85,316 0.02
OPTIONSSCHEINE
MEXIKO
Urbi Warrant MXN 191 1 0.00
OPTIONSSCHEINE INSGESAMT 1 0.00

Sonstige Wertpapiere insgesamt 8,461,700 2.10




BlueBay Funds — BlueBay High Yield ESG Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
wert % des
EUR Nettovermdgens
Anlagen insgesamt 388,221,812 96.59
(Kosten EUR 392,505,940)
Sonstige Vermdgenswerte abzilglich Verbindlichkeiten 13,694,154 341
Nettovermdgen insgesamt 401,915,966 100.00

Glossar:

FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)
FRB - Floating Rate Bond (Anleihe mit variablem Zins)
PIK - Payment-in-Kind (Sachleistung)

S/U - Step Up Bond

VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)
+ notleidendes Wertpapier

1 Unbefristete Laufzeit

A Félligkeitsdatum ist der 09. Dezember 3019

M Falligkeitsdatum ist der 18. Februar 3021

MA Edlligkeitstermin ist der 14. Marz 3024

a Wertpapier zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Die beigeflugten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefuhrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
AUSTRALIEN
NBN Co Ltd 4.38% 15/03/33 EUR 13,213 13,932,695 0.58
NBN Co Ltd 3.75% 22/03/34 EUR 12,310 12,352,295 0.52
26,284,990 1.10
BELGIEN
Anheuser-Busch InBev SA/INV 3.75% 22/03/37 EUR 11,800 11,759,818 0.49
Anheuser-Busch InBev SA/INV 3.95% 22/03/44 EUR 8,582 8,444,360 0.35
FLUVIUS System Operator CV 3.88% 09/05/33 EUR 20,000 20,193,315 0.84
Lonza Finance International NV 3.88% 24/04/36 EUR 6,640 6,560,967 0.27
Proximus SADP 4.13% 17/11/33 EUR 8,000 8,284,356 0.35
UCB SA 4.25% 20/03/30 EUR 13,400 13,386,260 0.56
68,629,076 2.86
KANADA
Alimentation Couche-Tard Inc 3.65% 12/05/31 EUR 6,600 6,550,392 0.27
Alimentation Couche-Tard Inc 4.01% 12/02/36 EUR 3,427 3,385,426 0.14
Fairfax Financial Holdings Ltd 2.75% 29/03/28 EUR 15,461 14,777,762 0.62
24,713,580 1.03
DANEMARK
Orsted AS 3.63% 01/03/26 EUR 13,444 13,468,348 0.56
Orsted AS, VRB 5.13% 14/03/24" EUR 6,560 6,622,743 0.28
TDC Net A/S 5.19% 02/08/29 EUR 12,030 12,239,187 0.51
TDC Net A/S 5.62% 06/02/30 EUR 8,917 9,171,506 0.38
Vestas Wind Systems A/S 4.13% 15/06/31 EUR 21,275 21,581,185 0.90
63,082,969 2.63
FINNLAND
Fortum Qyj 4.50% 26/05/33 EUR 9,709 10,117,467 0.42
Nordea Bank Abp, VRB 3.63% 10/02/26 EUR 13,215 13,194,722 0.55
23,312,189 0.97
FRANKREICH
Alstom SA, VRB 5.87% 31/12/49t EUR 5,800 5,894,538 0.25
Banque Federative du Credit
Mutuel SA 4.38% 02/05/30 EUR 15,800 16,160,244 0.67
Banque Federative du Credit
Mutuel SA 4.75% 10/11/31 EUR 12,000 12,545,826 0.52
Banque Federative du Credit
Mutuel SA 4.38% 11/01/34 EUR 18,700 18,302,360 0.76
Banque Federative du Credit
Mutuel SA 3.75% 03/02/34 EUR 10,400 10,353,096 0.43
BNP Paribas SA 1.38% 28/05/29 EUR 20,200 18,053,069 0.75
BNP Paribas SA, VRB 4.04% 10/01/32 EUR 7,100 7,105,340 0.30
BNP Paribas SA, VRB 4.75% 13/11/32 EUR 19,100 19,964,836 0.83
BNP Paribas SA 144A, VRB 7.75% 31/12/49t uUsD 6,520 6,152,016 0.26
BPCE SA 4.50% 13/01/33 EUR 18,900 19,582,709 0.82
BPCE SA, VRB 4.13% 08/03/33 EUR 10,100 10,120,050 0.42
BPCE SA, VRB 4.75% 14/06/34 EUR 7,600 8,001,014 0.33
BPCE SA, VRB 4.25% 11/01/35 EUR 9,500 9,619,399 0.40
BPCE SA, VRB 2.13% 13/10/46 EUR 13,200 10,787,175 0.45
Coentreprise de Transport
d’Electricite SA 3.75% 17/01/36 EUR 13,500 13,230,260 0.55
Credit Agricole SA 4.38% 27/11/33 EUR 8,300 8,594,638 0.36
Credit Agricole SA 3.75% 22/01/34 EUR 13,800 13,812,376 0.58
Credit Agricole SA 4.13% 26/02/36 EUR 7,700 7,746,526 0.32
Credit Agricole SA, VRB 6.50% 31/12/49% EUR 13,200 13,220,039 0.55

Electricite de France SA 4.63% 25/01/43 EUR 11,400 11,320,837 0.47



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
FRANKREICH (Fortsetzung)
Electricite de France SA 4.75% 17/06/44 EUR 7,900 7,915,163 0.33
Electricite de France SA, VRB 7.50% 31/12/49% EUR 9,600 10,266,233 0.43
Electricite de France SA, VRB 3.38% 31/12/49t EUR 5,600 4,898,189 0.20
Electricite de France SA, VRB 5.88% 31/12/49% GBP 5,000 5,588,799 0.23
Electricite de France SA, VRB 6.00% 31/12/49% GBP 6,300 7,253,939 0.30
Engie SA 4.25% 06/09/34 EUR 10,700 10,940,519 0.46
Engie SA 4.50% 06/09/42 EUR 7,300 7,397,010 0.31
Indigo Group SAS 4.50% 18/04/30 EUR 10,600 10,829,651 0.45
Societe Generale SA, VRB 4.88% 21/11/31 EUR 7,100 7,343,292 0.31
Suez SACA 2.88% 24/05/34 EUR 12,400 11,173,267 0.47
TDF Infrastructure SASU 5.63% 21/07/28 EUR 10,700 11,184,662 0.47
TotalEnergies SE, VRB 2.63% 31/12/49t EUR 15,953 15,739,947 0.66
Ubisoft Entertainment SA 0.88% 24/11/27 EUR 9,500 8,200,275 0.34

359,297,294 14.98

DEUTSCHLAND
Allianz SE, VRB 5.82% 25/07/53 EUR 5,800 6,363,797 0.27
Bayer AG 4.63% 26/05/33 EUR 12,519 12,847,812 0.54
Bayer AG, VRB 6.63% 25/09/83 EUR 8,300 8,405,568 0.35
Bayer AG, VRB 7.00% 25/09/83 EUR 7,400 7,650,957 0.32
Bundesrepublik Deutschland

Bundesanleihe 0.50% 15/02/26 EUR 9,434 9,083,216 0.38
Bundesrepublik Deutschland

Bundesanleihe 0.00% 15/08/30 EUR 1,614 1,397,555 0.06
Bundesrepublik Deutschland

Bundesanleihe 0.00% 15/02/31 EUR 17,988 15,396,727 0.64
Bundesschatzanweisungen 2.20% 12/12/24 EUR 46,560 46,324,417 1.93
Commerzbank AG, VRB 4.63% 17/01/31 EUR 5,400 5,508,509 0.23
Commerzbank AG, VRB 6.13% 31/12/49t EUR 8,400 8,332,436 0.35
Deutsche Bank AG, VRB 6.75% 31/12/49% EUR 1,000 963,244 0.04
Deutsche Bank AG, VRB 8.13% 31/12/49t EUR 7,000 7,056,513 0.29
Deutsche Bank AG, VRB 10.00% 31/12/49t EUR 5,000 5,383,840 0.22
Deutsche Bank AG, VRB 1.75% 19/11/30 EUR 16,500 14,530,239 0.61
Deutsche Post AG 3.50% 25/03/36 EUR 18,464 18,092,470 0.75
EnBW Energie Baden-

Wouerttemberg AG, VRB 5.25% 23/01/84 EUR 5,500 5,654,840 0.24
Eurogrid GmbH 3.72% 27/04/30 EUR 16,000 15,977,501 0.67
Volkswagen Financial Services AG 3.88% 10/09/30 EUR 9,440 9,436,712 0.39
Volkswagen Leasing GmbH 3.88% 11/10/28 EUR 12,980 13,024,198 0.54
Volkswagen Leasing GmbH 4.00% 11/04/31 EUR 5,325 5,356,259 0.22
Volkswagen Leasing GmbH 4.75% 25/09/31 EUR 10,476 10,995,555 0.46

227,782,365 9.50

ISLAND
Arion Banki HF 4.63% 21/11/28 EUR 19,028 19,196,081 0.80

IRLAND
Eaton Capital UnLtd Co 3.80% 21/05/36 EUR 15,087 15,116,712 0.63
Hammerson Ireland Finance DAC 1.75% 03/06/27 EUR 8,186 7,599,552 0.32
22,716,264 0.95

ITALIEN
ASTM SpA 1.50% 25/01/30 EUR 9,366 8,228,259 0.34
ASTM SpA 2.38% 25/11/33 EUR 9,207 7,792,852 0.33
Autostrade per I'ltalia SpA 2.00% 04/12/28 EUR 5,339 4,921,983 0.21
Autostrade per I'ltalia SpA 2.00% 15/01/30 EUR 23,078 20,688,065 0.86
Autostrade per I'ltalia SpA 4.25% 28/06/32 EUR 3,559 3,517,754 0.15
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 9.13% 31/12/49t EUR 7,853 8,686,384 0.36



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
ITALIEN (Fortsetzung)
UniCredit SpA 4.20% 11/06/34 EUR 16,460 16,147,412 0.67
69,982,709 2.92
JAPAN
East Japan Railway Co 3.25% 08/09/30 EUR 9,307 9,185,659 0.38
LUXEMBURG
Aroundtown SA 0.38% 15/04/27 EUR 13,800 11,984,553 0.50
Aroundtown SA 1.63% 31/01/28 EUR 6,300 5,516,370 0.23
Aroundtown SA 1.45% 09/07/28 EUR 3,600 3,071,418 0.13
Becton Dickinson Euro Finance
Sarl 4.03% 07/06/36 EUR 14,482 14,510,369 0.61
CK Hutchison Group Telecom
Finance SA 2.63% 17/10/34 GBP 8,427 7,259,923 0.30
Eurofins Scientific SE, VRB 6.75% 31/12/49t EUR 8,690 8,785,562 0.37
Prologis International Funding Il SA 1.63% 17/06/32 EUR 11,231 9,417,403 0.39
Simon International Finance SCA 1.13% 19/03/33 EUR 9,631 7,708,026 0.32
68,253,624 2.85
MULTINATIONAL
Aptiv Plc / Aptiv Global Financing
Ltd 4.25% 11/06/36 EUR 12,668 12,542,795 0.52
NIEDERLANDE
Abertis Infraestructuras Finance
BV, VRB 3.25% 31/12/49t EUR 8,300 8,099,675 0.34
Achmea BV, VRB 5.63% 02/11/44 EUR 8,010 8,053,816 0.33
Cooperatieve Rabobank UA, VRB 4.88% 31/12/49t EUR 4,400 4,123,897 0.17
Cooperatieve Rabobank UA, VRB 4.38% 31/12/49t EUR 13,600 12,937,613 0.54
CTP NV 4.75% 05/02/30 EUR 7,710 7,824,560 0.33
ELM BV for Firmenich
International SA, VRB 3.75% 31/12/49t EUR 15,668 15,491,735 0.65
EnBW International Finance BV 4.30% 23/05/34 EUR 14,068 14,538,876 0.61
EnBW International Finance BV 4.00% 24/01/35 EUR 9,195 9,265,265 0.39
ING Groep NV, VRB 4.75% 23/05/34 EUR 3,600 3,814,485 0.16
JAB Holdings BV 5.00% 12/06/33 EUR 10,400 11,007,592 0.46
JAB Holdings BV 4.38% 25/04/34 EUR 12,800 12,877,129 0.54
Lseg Netherlands BV 4.23% 29/09/30 EUR 944 975,364 0.04
Pluxee NV 3.75% 04/09/32 EUR 20,400 20,062,460 0.84
Prosus NV 1.29% 13/07/29 EUR 7,896 6,778,887 0.28
Prosus NV 1.99% 13/07/33 EUR 10,882 8,585,009 0.36
RELX Finance BV 3.38% 20/03/33 EUR 7,862 7,720,562 0.32
Siemens
Financieringsmaatschappij NV 3.38% 22/02/37 EUR 10,200 9,957,164 0.41
Siemens
Financieringsmaatschappij NV 3.63% 22/02/44 EUR 7,300 7,079,178 0.29
Swisscom Finance BV 3.50% 29/11/31 EUR 9,012 9,038,740 0.38
Swisscom Finance BV 3.63% 29/11/36 EUR 11,815 11,729,673 0.49
TenneT Holding BV 4.25% 28/04/32 EUR 7,099 7,430,249 0.31
TenneT Holding BV 4.50% 28/10/34 EUR 7,098 7,589,033 0.32
TenneT Holding BV, VRB 4.88% 31/12/49t EUR 16,853 16,809,748 0.70
Thermo Fisher Scientific Finance
| BV 1.63% 18/10/41 EUR 8,593 6,150,493 0.26
Thermo Fisher Scientific Finance
| BV 2.00% 18/10/51 EUR 3,753 2,555,688 0.11
Upjohn Finance BV 1.91% 23/06/32 EUR 24,693 20,700,783 0.86
Volkswagen International Finance
NV, VRB 4.38% 31/12/49t EUR 4,000 3,691,220 0.15
Volkswagen International Finance
NV, VRB 7.88% 31/12/49t EUR 3,700 4,186,106 0.17



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
NIEDERLANDE (Fortsetzung)
Volkswagen International Finance
NV, VRB 3.88% 31/12/49t EUR 4,800 4,637,226 0.19
Volkswagen International Finance
NV, VRB 4.63% 31/12/49t EUR 2,600 2,552,680 0.11
Wintershall Dea Finance 2 BV,
VRB 2.50% 31/12/49t EUR 11,400 10,684,471 0.44
Wintershall Dea Finance 2 BV,
VRB 3.00% 31/12/49t EUR 12,700 11,298,265 0.47
Wintershall Dea Finance BV 1.82% 25/09/31 EUR 6,700 5,645,113 0.23
293,892,755 12.25
NORWEGEN
Var Energi ASA, VRB 7.86% 15/11/83 EUR 11,600 12,605,797 0.53
SPANIEN
Abertis Infraestructuras SA 4.13% 07/08/29 EUR 10,500 10,629,092 0.44
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 6.03% 13/03/35 uUsD 12,400 11,554,380 0.48
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 4.88% 08/02/36 EUR 6,300 6,356,226 0.26
Banco Santander SA 4.88% 18/10/31 EUR 16,000 16,927,777 0.71
CaixaBank SA, VRB 7.50% 31/12/49t EUR 8,200 8,542,988 0.36
CaixaBank SA, VRB 5.13% 19/07/34 EUR 18,000 19,294,085 0.80
CaixaBank SA, VRB 5.88% 31/12/49t EUR 7,000 6,862,330 0.29
Cepsa Finance SA 4.13% 11/04/31 EUR 12,200 11,961,283 0.50
FCC Servicios Medio Ambiente
Holding SAU 5.25% 30/10/29 EUR 11,071 11,709,352 0.49
Iberdrola Finanzas SA, VRB 4.87% 31/12/49t EUR 9,200 9,349,324 0.39
Redexis SAU. 4.38% 30/05/31 EUR 16,700 16,574,054 0.69
Werfen SA/Spanien 4.25% 03/05/30 EUR 10,500 10,572,330 0.44
140,333,221 5.85
SCHWEDEN
Epiroc AB 3.63% 28/02/31 EUR 9,002 8,906,891 0.37
SCHWEIZ
UBS Group AG, VRB 3.25% 02/04/26 EUR 10,595 10,534,895 0.44
UBS Group AG, VRB 7.75% 01/03/29 EUR 15,917 17,997,231 0.75
UBS Group AG, VRB 2.88% 02/04/32 EUR 27,560 25,803,886 1.07
54,336,012 2.26
VEREINIGTES KONIGREICH
Amcor UK Finance Plc 3.95% 29/05/32 EUR 15,211 15,200,889 0.63
Barclays Plc, VRB 8.88% 31/12/49t GBP 1,217 1,472,298 0.06
Barclays Plc, VRB 9.25% 31/12/49t GBP 7,017 8,582,796 0.36
Barclays Plc, VRB 4.51% 31/01/33 EUR 10,760 10,975,795 0.46
Barclays Plc, VRB 5.26% 29/01/34 EUR 9,565 10,238,525 0.43
Barclays Plc, VRB 5.85% 21/03/35 GBP 8,800 10,369,973 0.43
Barclays Plc, VRB 4.35% 08/05/35 EUR 6,510 6,527,679 0.27
Barclays Plc, VRB 4.97% 31/05/36 EUR 5,360 5,385,805 0.22
Barclays Plc, VRB 6.38% 31/12/49t GBP 6,386 7,341,333 0.31
Cadent Finance Plc 3.75% 16/04/33 EUR 14,315 14,024,908 0.58
Centrica Plc, VRB 6.50% 21/05/55 GBP 5,414 6,454,449 0.27
DS Smith Plc 4.38% 27107127 EUR 12,147 12,390,332 0.52
DS Smith Plc 4.50% 27/07/30 EUR 9,903 10,234,247 0.43
Hammerson Plc 7.25% 21/04/28 GBP 5,953 7,267,101 0.30
HSBC Holdings Plc, VRB 4.79% 10/03/32 EUR 7,547 7,919,100 0.33
HSBC Holdings Plc, VRB 4.86% 23/05/33 EUR 15,993 16,901,530 0.70
HSBC Holdings Plc, VRB 4.60% 22/03/35 EUR 7,920 7,940,478 0.33
ITV Plc 1.38% 26/09/26 EUR 2,645 2,517,413 0.10



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VEREINIGTES KONIGREICH (Fortsetzung)
ITV Plc 4.25% 19/06/32 EUR 9,762 9,733,798 0.41
London Stock Exchange Group Plc 0.88% 19/09/24 EUR 5,972 5,932,685 0.25
Motability Operations Group Plc 3.63% 24/07/29 EUR 8,418 8,409,532 0.35
Motability Operations Group Plc 4.00% 17/01/30 EUR 7,999 8,098,634 0.34
Motability Operations Group Plc 3.88% 24/01/34 EUR 8,175 8,089,344 0.34
Motability Operations Group Plc 4.25% 17/06/35 EUR 5,180 5,246,062 0.22
National Gas Transmission Plc 4.25% 05/04/30 EUR 10,819 11,017,069 0.46
National Grid Electricity

Distribution East Midlands Plc 3.95% 20/09/32 EUR 10,633 10,618,642 0.44
Nationwide Building Society, VRB 5.75% 31/12/49t GBP 3,372 3,746,811 0.16
Northumbrian Water Finance Plc 4.50% 14/02/31 GBP 9,930 10,934,905 0.46
Severn Trent Utilities Finance Plc 4.00% 05/03/34 EUR 12,050 11,811,439 0.49

255,383,572 10.65
VEREINIGTE STAATEN
AT&T Inc 4.30% 18/11/34 EUR 9,920 10,274,536 0.43
Becton Dickinson & Co 3.83% 07/06/32 EUR 7,854 7,895,687 0.33
Computershare US Inc 1.13% 07/10/31 EUR 8,497 6,930,624 0.29
Euronet Worldwide Inc 1.38% 22/05/26 EUR 5,115 4,868,183 0.20
Ford Motor Credit Co LLC 4.45% 14/02/30 EUR 9,594 9,673,351 0.40
Global Payments Inc 4.88% 17/03/31 EUR 15,130 15,633,801 0.65
IWG US Finance LLC 6.50% 28/06/30 EUR 9,602 9,618,231 0.40
JPMorgan Chase & Co, VRB 3.76% 21/03/34 EUR 12,560 12,496,949 0.52
Medtronic Inc 4.15% 15/10/43 EUR 13,816 14,074,659 0.59
Medtronic Inc 4.15% 15/10/53 EUR 9,194 9,324,298 0.39
Morgan Stanley, VRB 3.96% 21/03/35 EUR 8,110 8,073,208 0.34
National Grid North America Inc 4.67% 12/09/33 EUR 16,351 17,005,733 0.71
Revwvity Inc 1.88% 19/07/26 EUR 7,684 7,423,019 0.31
Timken Co 4.13% 23/05/34 EUR 9,077 8,850,338 0.37
Toyota Motor Credit Corp 4.05% 13/09/29 EUR 31,802 32,647,631 1.36
Utah Acquisition Sub Inc 2.25% 22/11/24 EUR 11,798 11,717,277 0.49
Veralto Corp 4.15% 19/09/31 EUR 10,800 10,955,636 0.46
Warnermedia Holdings Inc 4.30% 17/01/30 EUR 6,402 6,408,260 0.27
Warnermedia Holdings Inc 4.69% 17/05/33 EUR 8,540 8,500,078 0.35
WP Carey Inc 4.25% 23/07/32 EUR 18,764 18,724,218 0.78

231,095,717 9.64
ANLEIHEN INSGESAMT 1,991,533,560 83.04
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 1,991,533,560 83.04
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
FRANKREICH
Societe Generale SA, VRB 9.38% 31/12/49% usD 6,362 6,028,499 0.25
DEUTSCHLAND
Deutsche Bank AG/New York NY,

VRB 3.55% 18/09/31 usD 7,304 6,001,376 0.25
Robert Bosch GmbH 4.00% 02/06/35 EUR 10,500 10,698,288 0.45
Robert Bosch GmbH 4.38% 02/06/43 EUR 13,200 13,464,383 0.56

30,164,047 1.26
ITALIEN
ENI SpA 3.88% 15/01/34 EUR 11,152 11,054,883 0.46
Intesa Sanpaolo SpA 5.13% 29/08/31 EUR 10,621 11,388,831 0.47
Intesa Sanpaolo SpA 5.63% 08/03/33 EUR 3,204 3,612,439 0.15
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 7.75% 31/12/49% EUR 11,701 12,021,203 0.50



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
ITALIEN (Fortsetzung)
Intesa Sanpaolo SpA 144A, VRB 8.25% 21/11/33 usD 11,310 11,694,794 0.49
Intesa Sanpaolo SpA 144A, VRB 4.95% 01/06/42 usD 12,243 8,561,783 0.36
58,233,933 243
JAPAN
East Japan Railway Co 4.39% 05/09/43 EUR 2,456 2,550,758 0.11
Mizuho Financial Group Inc 3.98% 21/05/34 EUR 15,640 15,649,482 0.65
Nissan Motor Co Ltd 144A 4.81% 17/09/30 usD 8,114 7,041,714 0.29
25,241,954 1.05
LUXEMBURG
Bevco Lux Sarl 1.00% 16/01/30 EUR 15,835 13,498,983 0.56
NIEDERLANDE
MSD Netherlands Capital BV 3.50% 30/05/37 EUR 10,270 10,117,725 0.42
MSD Netherlands Capital BV 3.70% 30/05/44 EUR 9,627 9,424,526 0.39
MSD Netherlands Capital BV 3.75% 30/05/54 EUR 5,349 5,204,470 0.22
Sartorius Finance BV 4.38% 14/09/29 EUR 7,800 7,993,879 0.34
Sartorius Finance BV 4.50% 14/09/32 EUR 2,800 2,880,858 0.12
Sartorius Finance BV 4.88% 14/09/35 EUR 5,800 6,043,140 0.25
41,664,598 1.74
SPANIEN
CaixaBank SA 144A, VRB 6.84% 13/09/34 usD 18,567 18,321,128 0.76
SCHWEDEN
Molnlycke Holding AB 4.25% 11/06/34 EUR 8,815 8,825,448 0.37
SCHWEIZ
UBS Group AG 144A, VRB 9.02% 15/11/33 uUsD 2,830 3,187,367 0.13
VEREINIGTE STAATEN
Bank of America Corp, VRB 5.47% 23/01/35 uUsD 11,160 10,405,510 0.43
Charter Communications
Operating LLC / Charter
Communications Operating
Capital 6.55% 01/06/34 usD 9,270 8,669,146 0.36
Charter Communications
Operating LLC / Charter
Communications Operating
Capital 4.40% 01/12/61 usD 16,142 9,852,561 0.41
Intel Corp 5.70% 10/02/53 usD 9,029 8,304,373 0.35
Warnermedia Holdings Inc 5.05% 15/03/42 uUsD 10,845 8,231,445 0.34
Warnermedia Holdings Inc 5.14% 15/03/52 usD 14,379 10,449,497 0.44
Warnermedia Holdings Inc 5.39% 15/03/62 usD 9,390 6,840,963 0.29
62,753,495 2.62
ANLEIHEN INSGESAMT 267,919,452 11.17
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 267,919,452 11.17




BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Sonstige Wertpapiere
FORDERUNGEN
SCHWEIZ
Credit Suisse Group AG, FTB = 9.75% 31/12/49% usD 5,790 648,286 0.03
FORDERUNGEN INSGESAMT 648,286 0.03
Sonstige Wertpapiere insgesamt 648,286 0.03
Anlagen insgesamt 2,260,101,298 94.24
(Kosten EUR 2,270,153,663)
Sonstige Vermogenswerte abziglich Verbindlichkeiten 138,244,615 5.76
Nettovermégen insgesamt 2,398,345,913 100.00

Glossar:

FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)
VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)
+ notleidendes Wertpapier

1 Unbefristete Laufzeit

A Falligkeitsdatum ist der 14. Marz 3024

a Wertpapier zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Die beigeflugten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.
Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefuhrt.
Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Local Currency Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
BRASILIEN
Brazil Notas do Tesouro Nacional
Serie F ¢ 10.00% 01/01/29 BRL 1,477 260,773 1.34
Brazil Notas do Tesouro Nacional
Serie F @ 10.00% 01/01/31 BRL 1,464 251,380 1.30
Brazil Notas do Tesouro Nacional
Serie F 10.00% 01/01/33 BRL 1,550 246,685 1.27
758,838 3.91
CHILE
Bonos de la Tesoreria de la
Republica en pesos 6.00% 01/01/43 CLP 105,000 110,334 0.57
Bonos de la Tesoreria de la
Republica en pesos 144A ¢ 4.70% 01/09/30 CLP 30,000 30,191 0.16
Bonos de la Tesoreria de la
Republica en pesos 144A @ 5.30% 01/11/37 CLP 30,000 29,637 0.15
170,162 0.88
KOLUMBIEN
Kolumbianische TES 13.25% 09/02/33 COP 2,640,600 725,000 3.74
Kolumbianische TES 6.25% 09/07/36 COP 3,106,600 517,014 2.67
Kolumbianische TES 9.25% 28/05/42 COP 1,429,900 287,678 1.48
Empresas Publicas de Medellin ESP 8.38% 08/11/27 COP 1,127,000 241,517 1.24
1,771,209 9.13
TSCHECHISCHE REPUBLIK
Tschechische Staatsanleihe 0.95% 15/05/30 CZK 6,030 217,154 1.12
Tschechische Staatsanleihe 2.00% 13/10/33 CZK 2,230 79,860 0.41
297,014 1.53
DOMINIKANISCHE REPUBLIK
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 11.25% 15/09/35 DOP 8,000 142,386 0.74
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 10.75% 01/06/36 DOP 21,250 367,111 1.89
509,497 2.63
UNGARN
Ungarische Staatsanleihe 4.75% 24/11/32 HUF 96,390 228,236 1.18
INDONESIEN
Indonesische Schatzanweisung 7.00% 15/02/33 IDR 9,218,000 563,567 2.90
Indonesische Schatzanweisung 8.38% 15/03/34 IDR 10,828,000 723,410 3.73
Indonesische Schatzanweisung 7.13% 15/06/38 IDR 11,320,000 696,152 3.59
1,983,129 10.22
KASACHSTAN
Development Bank of Kazakhstan
JSC 13.00% 15/04/27 KZT 100,000 210,247 1.08
MEXIKO
America Movil SAB de CV 10.13% 22/01/29 MXN 4,760 252,376 1.30
America Movil SAB de CV 9.50% 27/01/31 MXN 8,580 438,725 2.26
Mexikanische Anleihen 7.75% 29/05/31 MXN 2,790 136,273 0.70
Mexikanische Anleihen 8.50% 18/11/38 MXN 8,370 406,387 2.10



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Local Currency Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
MEXIKO (Fortsetzung)
Mexikanische Anleihen 7.75% 13/11/42 MXN 7,820 346,138 1.79
1,579,899 8.15
PARAGUAY
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 7.90% 09/02/31 PYG 962,000 132,699 0.68
PERU
Peruanische Staatsanleihe 144A 7.30% 12/08/33 PEN 1,890 507,098 2.61
POLEN
Polnische Staatsanleihe 2.75% 25/10/29 PLN 875 190,928 0.99
Polnische Staatsanleihe 1.75% 25/04/32 PLN 3,547 671,947 3.46
862,875 4.45
RUMANIEN
Rumanische Staatsanleihe 8.75% 30/10/28 RON 1,670 389,046 2.00
Rumaénische Staatsanleihe 4.25% 28/04/36 RON 2,560 435,659 2.25
824,705 4.25
SUDAFRIKA
Eskom Holdings SOC Ltd 8.50% 25/04/42 ZAR 2,000 76,789 0.40
Sidafrikanische Staatsanleihe 8.25% 31/03/32 ZAR 14,858 709,954 3.66
Sidafrikanische Staatsanleihe 8.50% 31/01/37 ZAR 11,498 495,857 2.56
Sidafrikanische Staatsanleihe 6.50% 28/02/41 ZAR 9,984 334,383 1.72
Sidafrikanische Staatsanleihe 8.75% 31/01/44 ZAR 5,721 234,902 1.21
1,851,885 9.55
TURKEI
Tirkische Staatsanleihe 31.08% 08/11/28 TRY 4,731 149,361 0.77
Tirkische Staatsanleihe 26.20% 05/10/33 TRY 6,657 200,458 1.03
349,819 1.80
URUGUAY
Uruguayische internationale
Staatsanleihe 9.75% 20/07/33 uyu 6,758 172,013 0.89
ANLEIHEN INSGESAMT 12,209,325 62.94




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Local Currency Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
VEREINIGTES KONIGREICH
ICBC Standard Bank Plc 144A 0.00% 19/09/24 EGP 6,000 118,853 0.61
ICBC Standard Bank Plc 0.00% 02/04/25 NGN 200,000 111,949 0.58
ICBC Standard Bank Plc 144A 0.00% 08/05/25 EGP 9,150 156,799 0.81
387,601 2.00
KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 387,601 2.00
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 12,596,926 64.94
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
CHINA
Chinesische Staatsanleihe 3.13% 21/11/29 CNY 11,620 1,691,161 8.72
MALAYSIA
Malaysische Staatsanleihe 3.89% 15/08/29 MYR 1,704 365,109 1.88
Malaysische Staatsanleihe 3.84% 15/04/33 MYR 1,813 383,633 1.98
Malaysische Staatsanleihe 4.07% 15/06/50 MYR 1,220 252,250 1.30
1,000,992 5.16
PERU
Banco de Credito del Peru SA 7.85% 11/01/29 PEN 1,750 475,103 2.45
Peruanische internationale
Staatsanleihe 7.60% 12/08/39 PEN 1,482 392,002 2.02
867,105 4.47
THAILAND
Thailandische Staatsanleihe 3.65% 20/06/31 THB 21,770 633,983 3.27
Thailandische Staatsanleihe 3.30% 17/06/38 THB 13,207 376,156 1.94
1,010,139 5.21
ANLEIHEN INSGESAMT 4,569,397 23.56
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
NIEDERLANDE
JP Morgan Structured Products BV 0.00% 27/02/25 NGN 174,000 99,694 0.51
VEREINIGTES KONIGREICH
Goldman Sachs International 0.00% 06/03/25 EGP 15,775 280,629 1.45
KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 380,323 1.96
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 4,949,720 25.52




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Local Currency Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
wert % des
USD Nettovermdgens
Anlagen insgesamt 17,546,646 90.46
(Kosten USD 18,478,384)
Sonstige Vermdgenswerte abzilglich Verbindlichkeiten 1,851,384 9.54
Nettovermdgen insgesamt 19,398,030 100.00

Glossar:
FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)
Q Wertpapier mit ,Dirty Price” bewertet

Die beigefligten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.
Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefuhrt.
Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
ANGOLA
Angolanische internationale
Staatsanleihe 8.25% 09/05/28 uUsD 644 607,372 0.57
Angolanische internationale
Staatsanleihe 8.00% 26/11/29 uUsD 200 180,625 0.17
Angolanische internationale
Staatsanleihe 8.75% 14/04/32 uUsD 894 795,381 0.75
1,583,378 1.49
ARGENTINIEN
Argentinische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.63% 09/07/35 uUsD 2,669 1,126,033 1.06
Argentinische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.50% 09/07/41 usD 943 371,462 0.35
1,497,495 1.41
BRASILIEN
Brasilianische internationale
Staatsanleihe 6.13% 15/03/34 uUsD 870 837,810 0.79
KAIMANINSELN
EDO Sukuk Ltd 5.66% 03/07/31 uUsD 670 670,477 0.63
Gaci First Investment Co 5.38% 29/01/54 uUsD 640 569,800 0.54
1,240,277 1.17
CHILE
Bonos de la Tesoreria de la
Republica en pesos 144A @ 4.70% 01/09/30 CLP 845,000 850,394 0.80
Chilenische internationale
Staatsanleihe 5.33% 05/01/54 uUsD 955 905,459 0.85
Corp. Nacional del Cobre de Chile 5.13% 02/02/33 uUsD 200 190,375 0.18
Corp. Nacional del Cobre de Chile 5.95% 08/01/34 uUsD 476 475,643 0.45
Corp. Nacional del Cobre de Chile 6.30% 08/09/53 uUsD 264 261,277 0.24
2,683,148 2.52
KOLUMBIEN
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 8.75% 14/11/53 uUsD 940 993,345 0.93
Kolumbianische TES 7.00% 30/06/32 COP 1,470,800 287,921 0.27
Kolumbianische TES 13.25% 09/02/33 COP 8,140,100 2,234,935 2.10
Kolumbianische TES 9.25% 28/05/42 COP 8,994,300 1,809,538 1.70
Ecopetrol SA 8.88% 13/01/33 uUsD 385 399,438 0.38
Ecopetrol SA 5.88% 02/11/51 uUsD 366 254,713 0.24
5,979,890 5.62
COSTA RICA
Costa-ricanische internationale
Staatsanleihe 7.30% 13/11/54 uUsD 450 470,531 0.44
TSCHECHISCHE REPUBLIK
Tschechische Staatsanleihe 2.00% 13/10/33 CzK 58,910 2,109,664 1.98
DOMINIKANISCHE REPUBLIK
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 5.95% 25/01/27 usD 263 262,211 0.25
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 6.00% 19/07/28 UsD 150 149,250 0.14



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
DOMINIKANISCHE REPUBLIK (Fortsetzung)
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 7.05% 03/02/31 uUsD 500 516,250 0.49
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 11.25% 15/09/35 DOP 29,500 525,048 0.49
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 6.60% 01/06/36 uUsD 430 429,017 0.40
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 10.75% 01/06/36 DOP 57,850 999,405 0.94
2,881,181 2.71
ECUADOR
Ecuadorianische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.50% 31/07/35 usD 618 309,765 0.29
Ecuadorianische internationale
Staatsanleihe, S/U 2.50% 31/07/40 uUsD 440 200,613 0.19
510,378 0.48
AGYPTEN
Agyptische internationale
Staatsanleihe 6.59% 21/02/28 UsD 294 266,989 0.25
Agyptische internationale
Staatsanleihe 7.90% 21/02/48 uUsD 611 431,901 0.41
Agyptische internationale
Staatsanleihe 7.50% 16/02/61 UsD 278 186,868 0.17
885,758 0.83
EL SALVADOR
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 7.65% 15/06/35 UsD 557 403,651 0.38
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 7.63% 01/02/41 uUsD 226 153,228 0.14
556,879 0.52
GHANA
Ghanaische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.75% 07/04/29 UsD 1,080 552,825 0.52
Ghanaische internationale
Staatsanleihe 10.75% 14/10/30 UsD 320 217,600 0.21
Ghanaische internationale
Staatsanleihe, FTB * 8.95% 26/03/51 uUsD 600 309,000 0.29
1,079,425 1.02
GUATEMALA
Guatemaltekische Staatsanleihe 6.60% 13/06/36 UsD 615 618,075 0.58
UNGARN
Ungarische Staatsanleihe 4.75% 24/11/32 HUF 402,240 952,439 0.90
INDONESIEN
Indonesische Schatzanweisung 8.25% 15/05/29 IDR 19,788,000 1,273,078 1.19
Indonesische Schatzanweisung 8.75% 15/05/31 IDR 5,595,000 372,930 0.35
Indonesische Schatzanweisung 6.38% 15/04/32 IDR 10,831,000 636,631 0.60
Indonesische Schatzanweisung 8.38% 15/03/34 IDR 10,158,000 678,648 0.64
Indonesische Schatzanweisung 7.50% 15/06/35 IDR 13,342,000 842,348 0.79



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
INDONESIEN (Fortsetzung)
Indonesische Schatzanweisung 7.13% 15/06/38 IDR 37,867,000 2,328,728 2.19
6,132,363 5.76
IRAK
Irakische internationale
Staatsanleihe 5.80% 15/01/28 uUsD 401 377,535 0.36
ELFENBEINKUSTE
Ivorische internationale
Staatsanleihe 7.63% 30/01/33 uUsD 450 437,625 0.41
JERSEY
Galaxy Pipeline Assets Bidco Ltd 2.94% 30/09/40 UsD 1,702 1,378,231 1.30
JORDANIEN
Jordanische internationale
Staatsanleihe 7.38% 10/10/47 uUsD 290 248,312 0.23
KASACHSTAN
Development Bank of Kazakhstan
JsC 13.00% 15/04/27 KZT 139,500 293,294 0.28
LIBANON
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 6.38% 09/03/20° uUsD 2,604 185,535 0.18
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 5.80% 14/04/20° uUsD 468 32,906 0.03
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 6.15% 19/06/20° uUsD 936 65,638 0.06
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 8.25% 12/04/21° uUsD 537 37,590 0.04
Libanesische internationale
Staatsanleihe * 8.25% 17/05/34 uUsD 500 34,602 0.03
356,271 0.34
LUXEMBURG
Greensaif Pipelines Bidco Sarl 6.13% 23/02/38 usD 690 707,466 0.67
MEXIKO
America Movil SAB de CV 10.13% 22/01/29 MXN 24,640 1,306,417 1.23
America Movil SAB de CV 9.50% 27/01/31 MXN 26,560 1,358,103 1.28
Mexikanische Anleihen 7.75% 29/05/31 MXN 68,000 3,321,347 3.12
Mexikanische Anleihen 8.50% 18/11/38 MXN 11,300 548,647 0.51
Mexikanische Anleihen 7.75% 13/11/42 MXN 7,720 341,712 0.32
Mexico City Airport Trust 5.50% 31/07/47 uUsD 615 511,411 0.48
7,387,637 6.94
MONTENEGRO
Montenegrinische internationale
Staatsanleihe 7.25% 12/03/31 uUsD 410 412,563 0.39
NIGERIA
Nigerianische internationale
Staatsanleihe 6.13% 28/09/28 UsD 635 559,197 0.53
Nigerianische internationale
Staatsanleihe 7.88% 16/02/32 usD 230 199,813 0.19



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
NIGERIA (Fortsetzung)
Nigerianische internationale
Staatsanleihe 7.38% 28/09/33 uUsD 200 164,187 0.15
923,197 0.87
NORDMAZEDONIEN
Nordmazedonische internationale
Staatsanleihe 6.96% 13/03/27 EUR 480 534,364 0.50
OMAN
Omanische internationale
Staatsanleihe 6.75% 17/01/48 uUsD 1,710 1,746,872 1.64
PAKISTAN
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 8.25% 30/09/25 usD 205 195,263 0.18
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 6.00% 08/04/26 uUsD 973 877,828 0.83
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 7.88% 31/03/36 UsD 200 152,213 0.14
1,225,304 1.15
PANAMA
Panamaische internationale
Staatsanleihe 6.85% 28/03/54 uUsD 235 216,729 0.20
PARAGUAY
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 7.90% 09/02/31 PYG 2,989,000 412,306 0.39
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 4.95% 28/04/31 UsD 200 191,563 0.18
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 5.40% 30/03/50 UsD 707 613,322 0.57
1,217,191 1.14
PERU
Peruanische Staatsanleihe 6.15% 12/08/32 PEN 3,517 885,964 0.83
Peruanische Staatsanleihe 144A 7.30% 12/08/33 PEN 914 245,231 0.23
1,131,195 1.06
PHILIPPINEN
ROP Sukuk Trust 5.05% 06/06/29 UsD 250 248,750 0.23
POLEN
Bank Gospodarstwa Krajowego 5.38% 22/05/33 uUsD 330 327,830 0.31
Polnische Staatsanleihe 1.75% 25/04/32 PLN 10,189 1,930,215 1.81
Polnische Staatsanleihe 6.00% 25/10/33 PLN 1,095 279,194 0.26
Polnische internationale
Staatsanleihe 5.50% 04/04/53 UsD 245 240,475 0.23
Polnische internationale
Staatsanleihe 5.50% 18/03/54 uUsD 670 651,629 0.61
3,429,343 3.22




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
KATAR
Katarische internationale
Staatsanleihe 4.40% 16/04/50 uUsD 578 508,279 0.48
QatarEnergy 3.30% 12/07/51 uUsD 456 319,770 0.30
828,049 0.78
RUMANIEN
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.88% 30/01/29 uUsD 500 497,969 0.47
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.25% 30/05/32 EUR 620 648,340 0.61
Rumanische internationale
Staatsanleihe 6.38% 30/01/34 UsD 480 483,216 0.45
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.75% 14/04/41 EUR 2,263 1,579,280 1.49
3,208,805 3.02
SAUDI-ARABIEN
Saudi-arabische internationale
Staatsanleihe 5.75% 16/01/54 usD 855 834,908 0.79
SENEGAL
Senegalesische internationale
Staatsanleihe 7.75% 10/06/31 uUsD 600 571,686 0.54
SERBIEN
Serbische internationale Anleihe 6.25% 26/05/28 UsD 227 230,405 0.22
Serbische internationale Anleihe 6.50% 26/09/33 uUsD 400 407,125 0.38
Serbische internationale Anleihe 6.00% 12/06/34 UsD 850 838,313 0.79
Serbische internationale Anleihe 2.05% 23/09/36 EUR 625 475,840 0.45
1,951,683 1.84
SUDAFRIKA
Eskom Holdings SOC Ltd 7.13% 11/02/25 uUsD 200 199,750 0.19
Sidafrikanische Staatsanleihe 8.00% 31/01/30 ZAR 41,117 2,065,289 1.94
Sidafrikanische Staatsanleihe 7.00% 28/02/31 ZAR 14,721 676,170 0.64
Sildafrikanische Staatsanleihe 8.25% 31/03/32 ZAR 18,169 868,161 0.82
Sudafrikanische Staatsanleihe 8.50% 31/01/37 ZAR 17,693 763,033 0.72
Sudafrikanische Staatsanleihe 6.50% 28/02/41 ZAR 35,575 1,191,475 1.12
Sildafrikanische Staatsanleihe 8.75% 28/02/48 ZAR 8,085 330,020 0.31
Sudafrikanische internationale
Staatsanleihe 5.88% 20/04/32 uUsD 280 260,400 0.24
Sidafrikanische internationale
Staatsanleihe 5.38% 24/07/44 UsD 1,118 845,487 0.79
Sudafrikanische internationale
Staatsanleihe 5.00% 12/10/46 uUsD 215 151,844 0.14
Sudafrikanische internationale
Staatsanleihe 7.30% 20/04/52 UsD 400 363,000 0.34
7,714,629 7.25
SRI LANKA
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 5.75% 18/04/23° UsD 219 124,830 0.12



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
SRI LANKA (Fortsetzung)
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.85% 14/03/24° uUsD 457 261,632 0.25
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.85% 03/11/25 uUsD 360 213,863 0.20
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.85% 14/03/29 uUsD 1,013 598,620 0.56
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.55% 28/03/30 usD 1,100 632,775 0.59
1,831,720 1.72
TUNESIEN
Tunesische Republik 5.75% 30/01/25 UsD 640 608,976 0.57
TURKEI
Istanbul Metropolitan Municipality 10.75% 12/04/27 UsD 370 397,471 0.37
Istanbul Metropolitan Municipality 10.50% 06/12/28 uUsD 290 312,283 0.29
Tirkische Staatsanleihe 31.08% 08/11/28 TRY 12,725 401,738 0.38
Tirkische Staatsanleihe 26.20% 05/10/33 TRY 12,715 382,878 0.36
Tirkische internationale
Staatsanleihe 4.88% 16/04/43 usD 2,683 1,907,445 1.79
Tirkische internationale
Staatsanleihe 5.75% 11/05/47 UsD 869 670,488 0.63
Turkiye lhracat Kredi Bankasi AS 9.00% 28/01/27 uUsD 200 208,437 0.20
4,280,740 4.02
UKRAINE
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB 7.75% 01/09/24 UsD 768 245,998 0.23
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.75% 01/09/25 UsD 132 42,141 0.04
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.38% 25/09/34 uUsD 1,333 386,570 0.37
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FRB* 7.75% 01/08/41 UsD 1,104 544,272 0.51
1,218,981 1.15
VEREINIGTE ARABISCHE EMIRATE
Abu Dhabi internationale
Staatsanleihe 3.00% 15/09/51 UsD 935 629,956 0.59
Abu Dhabi internationale
Staatsanleihe 2.70% 02/09/70 uUsD 334 191,424 0.18
821,380 0.77
URUGUAY
Uruguayische internationale
Staatsanleihe 9.75% 20/07/33 uyu 35,282 898,050 0.84
USBEKISTAN
Usbekische internationale
Staatsanleihe 7.85% 12/10/28 UsD 580 599,394 0.56
Usbekische internationale
Staatsanleihe 3.90% 19/10/31 UsD 450 367,312 0.34
Uzbekneftegaz JSC 4.75% 16/11/28 UsD 626 527,405 0.50
1,494,111 1.40
VENEZUELA
Petroleos de Venezuela SA * 8.50% 27/10/208 uUsD 1,107 854,771 0.80



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VENEZUELA (Fortsetzung)
Venezolanische internationale
Staatsanleihe * 7.75% 13/10/19° uUsD 3,465 516,255 0.49
Venezolanische internationale
Staatsanleihe * 12.75% 23/08/22°F uUsD 625 116,875 0.11
Venezolanische internationale
Staatsanleihe * 8.25% 13/10/24 uUsD 1,274 203,872 0.19
1,691,773 1.59
ANLEIHEN INSGESAMT 80,246,061 75.43
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
VEREINIGTES KONIGREICH
ICBC Standard Bank Plc 0.00% 13/03/25 EGP 28,300 501,320 0.47
ICBC Standard Bank Plc 0.00% 02/04/25 NGN 701,000 392,381 0.37
893,701 0.84
KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 893,701 0.84
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 81,139,762 76.27
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
BRASILIEN
Brasilianische internationale
Staatsanleihe 7.13% 13/05/54 UsD 445 430,760 0.41
KOLUMBIEN
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 7.50% 02/02/34 UsD 695 697,780 0.66
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 8.00% 14/11/35 uUsD 1,395 1,437,547 1.35
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 4.13% 15/05/51 UsD 716 432,643 0.41
Ecopetrol SA 8.63% 19/01/29 uUsD 545 575,575 0.54
3,143,545 2.96
EL SALVADOR
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 6.38% 18/01/27 uUsD 264 235,488 0.22
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 9.25% 17/04/30 UsD 480 425,765 0.40
661,253 0.62
MEXIKO
Petroleos Mexicanos 5.63% 23/01/46 UsD 444 269,175 0.25
Petroleos Mexicanos 6.35% 12/02/48 uUsD 4,238 2,696,639 2.54
Petroleos Mexicanos 6.95% 28/01/60 UsD 100 65,875 0.06
3,031,689 2.85
PANAMA
Panamaische internationale
Staatsanleihe 8.00% 01/03/38 uUsD 565 597,346 0.56
Panamaische internationale
Staatsanleihe 4.50% 01/04/56 UsD 1,295 844,664 0.79



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
PANAMA (Fortsetzung)
Panamaische internationale
Staatsanleihe 3.87% 23/07/60 usD 350 200,703 0.19
1,642,713 154
PARAGUAY
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 5.85% 21/08/33 usD 455 450,564 0.42
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 6.00% 09/02/36 usbD 250 250,469 0.24
701,033 0.66
PHILIPPINEN
Philippinische internationale
Staatsanleihe 5.60% 14/05/49 uUsD 560 567,700 0.53
THAILAND
Thailandische Staatsanleihe 3.78% 25/06/32 THB 62,498 1,843,731 1.73
TURKEI
TC Ziraat Bankasi AS 8.00% 16/01/29 usbD 540 548,606 0.52
VEREINIGTE ARABISCHE EMIRATE
MDGH GMTN RSC Ltd 5.08% 22/05/53 usD 200 189,938 0.18
VENEZUELA
Petroleos de Venezuela SA * 6.00% 15/11/26 uUsD 338 41,126 0.04
SAMBIA
Sambische internationale
Staatsanleihe 0.50% 31/12/53 uUsD 274 135,152 0.13
Sambische internationale
Staatsanleihe, S/U 5.75% 30/06/33 uUsD 329 291,079 0.27
426,231 0.40
ANLEIHEN INSGESAMT 13,228,325 12.44
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
NIEDERLANDE
JP Morgan Structured Products BV 0.00% 27/02/25 NGN 727,000 416,537 0.39
VEREINIGTES KONIGREICH
Goldman Sachs International 0.00% 06/03/25 EGP 56,150 998,881 0.94
KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 1,415,418 1.33
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 14,643,743 13.77




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Select Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Sonstige Wertpapiere
ANLEIHEN
VEREINIGTES KONIGREICH
Standard Chartered Bank 19.00% 23/02/34 NGN 322,200 197,551 0.18
ANLEIHEN INSGESAMT 197,551 0.18
Sonstige Wertpapiere insgesamt 197,551 0.18
Anlagen insgesamt 95,981,056 90.22
(Kosten USD 101,401,012)
Sonstige Vermogenswerte abziglich Verbindlichkeiten 10,399,654 9.78
Nettovermégen insgesamt 106,380,710 100.00

Glossar:

FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)

FRB - Floating Rate Bond (Anleihe mit variablem Zins)

S/U - Step Up Bond

Q Wertpapier mit ,Dirty Price” bewertet

+ notleidendes Wertpapier

3 Die Anlage stellt ein offenstehendes Geschaft nach dem Falligkeitsdatum dar

Die beigeflugten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.
Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefihrt.
Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Corporate Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Waéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
ARGENTINIEN
Argentinische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.50% 09/07/41 usb 2,220 874,524 0.47
Pampa Energia SA 7.50% 24/01/27 usb 1,218 1,176,131 0.62
2,050,655 1.09
OSTERREICH
Suzano Austria GmbH 6.00% 15/01/29 usD 704 705,197 0.37
Suzano Austria GmbH 3.75% 15/01/31 uUsD 709 621,084 0.33
1,326,281 0.70
BERMUDA
Investment Energy Resources Ltd 6.25% 26/04/29 UsD 862 815,937 0.43
BRITISCHE JUNGFERNINSELN
CAS Capital No 1 Ltd, VRB 4.00% 31/12/49t usD 1,548 1,449,315 0.77
Gold Fields Orogen Holdings BVI
Ltd 6.13% 15/05/29 usD 1,023 1,039,304 0.55
Studio City Finance Ltd 6.50% 15/01/28 uUsD 682 650,458 0.34
3,139,077 1.66
KANADA
MEGIobal Canada ULC 5.00% 18/05/25 uUsD 1,019 1,010,339 0.54
KAIMANINSELN
Alibaba Group Holding Ltd 3.15% 09/02/51 uUsD 1,042 664,337 0.35
Alibaba Group Holding Ltd 3.25% 09/02/61 uUsD 1,127 685,024 0.36
China Evergrande Group * 11.50% 22/01/23F uUsD 3,191 47,865 0.03
Gaci First Investment Co 5.38% 29/01/54 uUsD 1,420 1,264,244 0.67
IHS Holding Ltd 5.63% 29/11/26 uUsD 347 330,843 0.18
IHS Holding Ltd 6.25% 29/11/28 uUsD 1,205 1,079,228 0.57
Kaisa Group Holdings Ltd * 10.88% 23/07/23F uUsD 1,879 68,114 0.04
Kaisa Group Holdings Ltd * 9.75% 28/09/23F uUsD 226 7,627 0.00
Meituan 2.13% 28/10/25 uUsD 710 678,455 0.36
Melco Resorts Finance Ltd 5.75% 21/07/28 uUsD 1,354 1,268,529 0.67
Melco Resorts Finance Ltd 5.38% 04/12/29 uUsD 219 197,072 0.10
Wynn Macau Ltd 5.50% 01/10/27 uUsD 783 745,807 0.40
Zhenro Properties Group Ltd * 9.15% 06/05/23F usD 280 1,400 0.00
7,038,545 3.73
KOLUMBIEN
Ecopetrol SA 8.88% 13/01/33 uUsD 2,039 2,115,462 1.12
Ecopetrol SA 8.38% 19/01/36 uUsD 613 603,805 0.32
Empresas Publicas de Medellin
ESP 8.38% 08/11/27 COP 5,070,000 1,086,507 0.58
Empresas Publicas de Medellin
ESP 4.25% 18/07/29 usD 508 438,341 0.23
4,244,115 2.25
HONGKONG
Airport Authority, VRB 2.10% 31/12/49% uUsD 644 606,929 0.32
Airport Authority, VRB 2.40% 31/12/49t usD 1,160 1,046,175 0.56
Xiaomi Best Time International Ltd 2.88% 14/07/31 usD 202 168,859 0.09
1,821,963 0.97
INDIEN
Adani Electricity Mumbai Ltd 3.87% 22/07/31 usD 278 227,557 0.12



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Corporate Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
INDIEN (Fortsetzung)
Adani International Container
Terminal Pvt Ltd 3.00% 16/02/31 uUsD 826 691,882 0.37
919,439 0.49
INSEL MAN
AngloGold Ashanti Holdings Plc 3.38% 01/11/28 UsD 1,120 1,012,200 0.54
Gohl Capital Ltd 4.25% 24/01/27 usD 1,753 1,687,263 0.89
2,699,463 1.43
ISRAEL
Leviathan Bond Ltd 144A 6.50% 30/06/27 uUsD 2,064 1,943,410 1.03
Leviathan Bond Ltd 144A 6.75% 30/06/30 uUsD 152 136,016 0.07
2,079,426 1.10
JERSEY
Galaxy Pipeline Assets Bidco Ltd 2.94% 30/09/40 usD 3,338 2,703,795 1.43
West China Cement Ltd 4.95% 08/07/26 uUsD 85 69,912 0.04
2,773,707 1.47
KASACHSTAN
KazMunayGas National Co JSC 5.75% 19/04/47 uUsD 1,845 1,617,834 0.86
LUXEMBURG
Aegea Finance Sarl 6.75% 20/05/29 uUsD 462 450,704 0.24
Chile Electricity Lux MPC Sarl 6.01% 20/01/33 uUsD 590 598,821 0.32
EIG Pearl Holdings Sarl 3.55% 31/08/36 uUsD 2,596 2,240,673 1.19
EIG Pearl Holdings Sarl 4.39% 30/11/46 uUsD 798 634,410 0.33
Greensaif Pipelines Bidco Sarl 6.13% 23/02/38 uUsD 523 536,238 0.28
MHP Lux SA 6.95% 03/04/26 uUsD 852 711,420 0.38
Minerva Luxembourg SA 4.38% 18/03/31 uUsD 776 643,886 0.34
5,816,152 3.08
MALAYSIA
GENM Capital Labuan Ltd 3.88% 19/04/31 uUsD 1,960 1,718,675 0.91
MAURITIUS
Axian Telecom 7.38% 16/02/27 usD 1,045 1,026,127 0.54
Greenko Power Il Ltd 4.30% 13/12/28 uUsD 824 754,074 0.40
HTA Group Ltd/Mauritius 7.50% 04/06/29 uUsD 952 950,215 0.50
MTN Mauritius Investments Ltd 6.50% 13/10/26 usD 313 312,805 0.17
Network i2i Ltd, VRB 5.65% 31/12/49t uUsD 1,360 1,347,420 0.72
4,390,641 2.33
MEXIKO
Banco Mercantil del Norte
SA/Grand Cayman, VRB 8.38% 31/12/49F UsD 1,287 1,304,294 0.69
Braskem Idesa SAPI 7.45% 15/11/29 uUsD 602 490,630 0.26
Mexico City Airport Trust 5.50% 31/07/47 uUsD 1,021 849,025 0.45
2,643,949 1.40
NIEDERLANDE
Braskem Netherlands Finance BV 7.25% 13/02/33 usD 830 786,425 0.42
Metinvest BV 7.75% 17/10/29 usD 289 191,463 0.10
MV24 Capital BV 6.75% 01/06/34 usD 1,089 1,040,871 0.55



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Corporate Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
NIEDERLANDE (Fortsetzung)
Prosus NV 3.06% 13/07/31 uUsD 206 171,366 0.09
Prosus NV 1.99% 13/07/33 EUR 899 759,853 0.40
Prosus NV 4.99% 19/01/52 uUsD 1,089 860,310 0.46
Royal Capital BV, VRB 5.00% 31/12/49F uUsD 472 466,838 0.25
Teva Pharmaceutical Finance

Netherlands 1l BV 3.15% 01/10/26 uUsD 508 478,790 0.25
Teva Pharmaceutical Finance

Netherlands 11l BV 5.13% 09/05/29 usD 850 821,312 0.44
Yinson Boronia Production BV 8.95% 31/07/42 UsD 1,351 1,365,077 0.72

6,942,305 3.68
NIGERIA
United Bank for Africa Plc 6.75% 19/11/26 usD 395 384,402 0.20
OMAN
Omanische internationale

Staatsanleihe 6.75% 17/01/48 usD 660 674,231 0.36
PHILIPPINEN
Rizal Commercial Banking Corp 5.50% 18/01/29 UsD 780 781,950 0.42
RUMANIEN
Rumanische internationale

Staatsanleihe 5.25% 30/05/32 EUR 1,070 1,118,910 0.59
SINGAPUR
BOC Aviation Ltd 4.50% 23/05/28 UsD 1,060 1,033,065 0.55
SUDKOREA
POSCO 5.88% 17/01/33 uUsD 200 205,188 0.11
THAILAND
Bangkok Bank PCL/Hong Kong 4.30% 15/06/27 usD 1,230 1,193,690 0.63
Bangkok Bank PCL/Hong Kong,

VRB 3.47% 23/09/36 UsD 1,149 955,882 0.51
PTTEP Treasury Center Co Ltd 3.90% 06/12/59 uUsD 326 247,047 0.13
Thaioil Treasury Center Co Ltd 3.50% 17/10/49 uUsD 1,901 1,272,482 0.68

3,669,101 1.95
TURKEI
Akbank TAS, VRB 9.37% 31/12/49t uUsD 934 930,206 0.49
Anadolu Efes Biracilik Ve Malt

Sanayii AS 3.38% 29/06/28 uUsD 456 397,623 0.21
KOC Holding AS 6.50% 11/03/25 uUsD 1,065 1,063,855 0.57
Mersin Uluslararasi Liman

Isletmeciligi AS 8.25% 15/11/28 uUsD 830 852,566 0.45
TC Ziraat Bankasi AS, VRB 8.99% 02/08/34 uUsD 1,550 1,571,797 0.83
Turk Ekonomi Bankasi AS, VRB 9.38% 17/01/34 uUsD 700 722,313 0.38
Turk Telekomunikasyon AS 7.38% 20/05/29 uUsD 690 694,312 0.37
Turkcell lletisim Hizmetleri AS 5.75% 15/10/25 UsD 322 320,390 0.17
Turkcell lletisim Hizmetleri AS 5.80% 11/04/28 uUsD 322 310,730 0.17
Turkiye Garanti Bankasi AS, VRB 8.38% 28/02/34 uUsD 650 650,609 0.35
Turkiye lhracat Kredi Bankasi AS 9.00% 28/01/27 usD 530 552,359 0.29
Ziraat Katilim Varlik Kiralama AS 9.38% 12/11/26 uUsD 720 760,050 0.40

8,826,810 4.68




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Corporate Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
UKRAINE
Ukrainische internationale

Staatsanleihe, FTB 7.75% 01/09/24 uUsD 476 152,468 0.08
Ukrainische internationale

Staatsanleihe, FTB * 7.75% 01/09/25 uUsD 164 52,357 0.03
Ukrainische internationale

Staatsanleihe, FRB* 7.75% 01/08/41 uUsD 588 289,884 0.15

494,709 0.26

VEREINIGTE ARABISCHE EMIRATE
Abu Dhabi Commercial Bank PISC 4.50% 14/09/27 usD 1,860 1,830,356 0.97
First Abu Dhabi Bank PJSC 5.13% 13/10/27 uUsD 1,725 1,729,313 0.92
First Abu Dhabi Bank PJSC, VRB 6.32% 04/04/34 uUsD 2,260 2,311,556 1.22
Nbk Tier 2 Ltd, VRB 2.50% 24/11/30 usD 2,000 1,898,125 1.01

7,769,350 4.12
VEREINIGTES KONIGREICH
Antofagasta Plc 5.63% 13/05/32 UsD 1,070 1,072,341 0.57
Bidvest Group UK Plc 3.63% 23/09/26 UsD 1,660 1,554,694 0.82
Sisecam UK Plc 8.25% 02/05/29 usD 689 700,842 0.37
Standard Chartered Plc, VRB 6.30% 09/01/29 uUsD 1,558 1,592,627 0.84
Standard Chartered Plc, VRB 7.88% 31/12/49t UsSD 2,100 2,107,875 1.12
Standard Chartered Plc, VRB 7.78% 16/11/25 uUsD 835 840,181 0.45
Standard Chartered Plc, VRB 4.64% 01/04/31 uUsD 366 348,907 0.18

8,217,467 4.35
VEREINIGTE STAATEN
DAE Funding LLC 3.38% 20/03/28 uUsD 1,785 1,643,316 0.87
Hikma Finance USA LLC 3.25% 09/07/25 uUsD 1,084 1,050,802 0.56
Kosmos Energy Ltd 7.50% 01/03/28 uUsD 1,332 1,274,974 0.68
Resorts World Las Vegas LLC /

RWLYV Capital Inc 4.63% 06/04/31 uUsD 1,200 1,042,460 0.55
Stillwater Mining Co 4.00% 16/11/26 uUsD 2,207 2,024,922 1.07
Stillwater Mining Co 4.50% 16/11/29 uUsD 313 256,269 0.14

7,292,743 3.87
ANLEIHEN INSGESAMT 93,516,429 49.58
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
KAIMANINSELN
Zhenro Properties Group Ltd * 8.00% 06/03/23F usD 3,585 22,406 0.01
KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 22,406 0.01
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 93,538,835 49.59
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
ARGENTINIEN
MSU Energy SA/ UGEN SA/

UENSA SA 6.88% 01/02/25 UsD 183 149,317 0.08
YPF SA 9.50% 17/01/31 UsD 1,370 1,398,770 0.74

1,548,087 0.82




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Corporate Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
BERMUDA
CBQ Finance Ltd 5.38% 28/03/29 uUsD 1,960 1,955,712 1.04
BRASILIEN
Banco do Brasil SA/Cayman 6.25% 18/04/30 uUsD 516 520,031 0.28
Samarco Mineracao SA, PIK 9.00% 30/06/31 uUsD 3,170 2,952,447 1.56
3,472,478 1.84
BRITISCHE JUNGFERNINSELN
Studio City Finance Ltd 6.00% 15/07/25 UsD 344 343,401 0.18
KANADA
Canacol Energy Ltd 5.75% 24/11/28 usD 314 169,266 0.09
First Quantum Minerals Ltd 6.88% 15/10/27 UsD 889 870,386 0.46
First Quantum Minerals Ltd 144A 9.38% 01/03/29 UsD 460 481,218 0.26
1,520,870 0.81
KAIMANINSELN
China Evergrande Group * 8.75% 28/06/25 usD 1,387 20,805 0.01
Kaisa Group Holdings Ltd, FTB * 10.88% 31/12/49t UsD 416 14,560 0.01
Kaisa Group Holdings Ltd * 8.50% 30/06/22° uUsD 855 30,994 0.02
Kaisa Group Holdings Ltd * 11.95% 22/10/228 uUsD 855 30,994 0.02
Kaisa Group Holdings Ltd * 11.50% 30/01/23F uUsD 473 16,508 0.01
Kaisa Group Holdings Ltd * 9.38% 30/06/248 uUsD 849 30,776 0.02
Melco Resorts Finance Ltd 5.63% 17/07/127 uUsD 444 422,771 0.22
Melco Resorts Finance Ltd 7.63% 17/04/32 uUsD 647 643,361 0.34
MGM China Holdings Ltd 4.75% 01/02/27 uUsD 513 489,723 0.26
Sands China Ltd 4.05% 08/01/26 uUsD 810 784,687 0.42
Sands China Ltd 5.40% 08/08/28 uUsD 1,042 1,022,462 0.54
Seazen Group Ltd 4.45% 13/07/25 uUsD 537 403,086 0.21
Wynn Macau Ltd 5.13% 15/12/29 uUsD 1,206 1,092,561 0.58
Zhenro Properties Group Ltd * 8.30% 15/09/23° uUsD 336 1,680 0.00
Zhenro Properties Group Ltd * 6.63% 07/01/26 uUsD 541 6,086 0.00
Zhenro Properties Group Ltd * 6.70% 04/08/26 uUsD 4,428 34,981 0.02
5,046,035 2.68
CHILE
AES Andes SA, VRB 8.15% 10/06/55 UsD 323 323,969 0.17
Agrosuper SA 4.60% 20/01/32 usD 690 604,785 0.32
Banco de Credito e Inversiones
SA, VRB 8.75% 31/12/49F uUsD 220 232,425 0.12
Banco del Estado de Chile, VRB 7.95% 31/12/49% uUsD 970 1,006,860 0.53
CAP SA 3.90% 27/04/31 uUsD 835 669,044 0.36
Inversiones CMPC SA 3.00% 06/04/31 uUsD 603 513,869 0.27
Inversiones CMPC SA 6.13% 23/06/33 uUsD 820 839,219 0.45
Latam Airlines Group SA 13.38% 15/10/27 uUsD 367 409,205 0.22
Latam Airlines Group SA 13.38% 15/10/29 usD 405 465,497 0.25
Telefonica Moviles Chile SA 3.54% 18/11/31 usD 254 195,596 0.10
5,260,469 2.79
KOLUMBIEN
Ecopetrol SA 8.63% 19/01/29 uUsD 1,030 1,087,783 0.58
Ecopetrol SA 5.88% 28/05/45 UsD 1,453 1,047,773 0.55
2,135,556 1.13




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Corporate Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
DOMINIKANISCHE REPUBLIK
Aeropuertos Dominicanos Siglo

XXI SA 7.00% 30/06/34 usD 410 415,617 0.22
GUATEMALA
CT Trust 5.13% 03/02/32 usD 1,790 1,590,415 0.84
HONGKONG
Huaxin Cement International

Finance Co Ltd 2.25% 19/11/25 usD 982 933,838 0.50
INDIEN
Adani Ports & Special Economic

Zone Ltd 4.38% 03/07/29 usD 476 427,508 0.23
Manappuram Finance Ltd 7.38% 12/05/28 UsD 1,320 1,307,625 0.69
Muthoot Finance Ltd 7.13% 14/02/28 uUsD 1,400 1,417,062 0.75
Shriram Finance Ltd 6.63% 22/04/27 usD 480 480,600 0.26

3,632,795 1.93
INDONESIEN
Indofood CBP Sukses Makmur

Tbk PT 3.40% 09/06/31 usD 1,140 997,144 0.53
ISRAEL
Energean Israel Finance Ltd 144A 8.50% 30/09/33 uUsD 597 567,150 0.30
LUXEMBURG
Aegea Finance Sarl 9.00% 20/01/31 uUsD 1,570 1,630,837 0.86
Altice Financing SA 144A 9.63% 15/07/27 uUsD 643 589,897 0.31
JBS USA Holding Lux Sarl/ JBS

USA Food Co/ JBS Lux Co Sarl 5.75% 01/04/33 uUsD 763 765,177 0.41
Millicom International Cellular SA 4.50% 27/04/31 uUsD 1,026 884,925 0.47
Minerva Luxembourg SA 8.88% 13/09/33 uUsD 670 696,381 0.37
Raizen Fuels Finance SA 6.45% 05/03/34 uUsD 1,040 1,058,720 0.56
Raizen Fuels Finance SA 6.95% 05/03/54 uUsD 490 499,188 0.27

6,125,125 3.25
MEXIKO
Banco Santander Mexico SA

Institucion de Banca Multiple

Grupo Financiero Santand, VRB 7.53% 01/10/28 usD 411 428,853 0.23
Becle SAB de CV 2.50% 14/10/31 uUsD 1,061 842,169 0.44
Braskem ldesa SAPI 6.99% 20/02/32 uUsD 413 316,358 0.17
Buffalo Energy Mexico Holdings /

Buffalo Energy Infrastructure /

Buffalo Energy 7.88% 15/02/39 uUsD 1,407 1,464,599 0.77
Cemex SAB de CV, VRB 9.13% 31/12/49t usD 560 599,725 0.32
Cemex SAB de CV, VRB 5.13% 31/12/49t usD 659 635,421 0.34
Infraestructura Energetica Nova

SAPI de CV 4.75% 15/01/51 usD 435 314,940 0.17
Minera Mexico SA de CV 4.50% 26/01/50 usD 520 396,890 0.21
Petroleos Mexicanos 5.63% 23/01/46 uUsD 861 521,981 0.28
Petroleos Mexicanos 6.35% 12/02/48 usD 3,061 1,947,714 1.03
Sitios Latinoamerica SAB de CV 5.38% 04/04/32 usD 1,165 1,085,270 0.57

8,553,920 4.53




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Corporate Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
MAROKKO
OCP SA 7.50% 02/05/54 uUsD 2,195 2,244,761 1.19
MULTINATIONAL
Digicel Intermediate Holdings Ltd /

Digicel International Finance Ltd /

Difl US, PIK 12.00% 25/05/27 uUsD 2,257 2,232,570 1.18
NIEDERLANDE
Braskem Netherlands Finance BV 8.50% 12/01/31 USD 569 582,869 0.31
Braskem Netherlands Finance BV,

VRB 8.50% 23/01/81 UsD 497 500,106 0.27
Embraer Netherlands Finance BV 7.00% 28/07/30 USD 1,360 1,424,175 0.76
Teva Pharmaceutical Finance

Netherlands 1l BV 7.88% 15/09/29 UsD 340 366,881 0.19
Teva Pharmaceutical Finance

Netherlands 1l BV 8.13% 15/09/31 UsD 360 400,838 0.21

3,274,869 1.74
PANAMA
AES Panama Generation Holdings

SRL 4.38% 31/05/30 usD 2,160 1,881,328 1.00

Banco General SA 4.13% 07/08/27 UsD 663 632,833 0.33
2,514,161 1.33

PARAGUAY

Banco Continental SAECA 2.75% 10/12/25 UsD 1,790 1,702,178 0.90

Telefonica Celular del Paraguay SA 5.88% 15/04/27 uUsD 1,247 1,225,567 0.65
2,927,745 1.55

PERU

Banco de Credito del Peru SA,

VRB 3.13% 01/07/30 UsD 2,446 2,366,505 1.26
Banco Internacional del Peru SAA

Interbank, VRB 7.63% 16/01/34 UsD 560 589,225 0.31
Cia de Minas Buenaventura SAA 5.50% 23/07/26 UsD 358 347,596 0.18
Hunt Oil Co of Peru LLC Sucursal

Del Peru 8.55% 18/09/33 uUsD 893 969,184 0.51

4,272,510 2.26
SINGAPUR
Continuum Energy Levanter Pte Ltd 4.50% 09/02/27 usD 938 938,205 0.50
SUDKOREA
Korea Electric Power Corp 5.38% 31/07/26 usD 2,600 2,605,125 1.38
LG Energy Solution Ltd 5.63% 25/09/26 uUsD 1,930 1,930,000 1.02
LG Energy Solution Ltd 5.50% 02/07/34 uUsD 1,579 1,542,384 0.82
POSCO 5.75% 17/01/28 uUsD 430 435,644 0.23
SK Hynix Inc 5.50% 16/01/27 uUsD 860 858,396 0.46
SK Hynix Inc 5.50% 16/01/29 uUsD 1,010 1,008,422 0.53
8,379,971 4.44
SPANIEN
Al Candelaria Spain SA 5.75% 15/06/33 UsD 939 759,710 0.40




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Corporate Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
TURKEI
Limak Iskenderun Uluslararasi
Liman Isletmeciligi AS 9.50% 10/07/36 usD 1,451 1,344,233 0.71
QNB Finansbank AS 7.25% 21/05/29 usb 1,130 1,127,175 0.60
TC Ziraat Bankasi AS 8.00% 16/01/29 usD 1,000 1,015,937 0.54
Turkiye Vakiflar Bankasi TAO, VRB 8.99% 05/10/34 usD 1,351 1,351,963 0.72
Turkiye Vakiflar Bankasi TAO, VRB 10.12% 31/12/49t usb 800 812,500 0.43
Yapi ve Kredi Bankasi AS, VRB 9.74% 31/12/49t usD 1,250 1,256,706 0.66
Yapi ve Kredi Bankasi AS, VRB 9.25% 17/01/34 usD 1,370 1,409,388 0.75
8,317,902 4.41
VEREINIGTES KONIGREICH
Antofagasta Plc 6.25% 02/05/34 UsD 640 666,323 0.35
Avianca Midco 2 Plc 9.00% 01/12/28 usD 472 457,250 0.24
Avianca Midco 2 Plc 144A 9.00% 01/12/28 uUsD 1,034 999,275 0.53
Endeavour Mining Plc 5.00% 14/10/26 UsD 336 319,620 0.17
Fresnillo Plc 4.25% 02/10/50 usD 553 409,911 0.22
Sisecam UK Plc 8.63% 02/05/32 usD 1,020 1,040,719 0.55
Vedanta Resources Finance Il Plc 13.88% 09/12/28 uUsD 480 462,253 0.25
4,355,351 231
VEREINIGTE STAATEN
Azul Secured Finance LLP 11.93% 28/08/28 uUsD 305 297,470 0.16
ANLEIHEN INSGESAMT 84,613,837 44.86
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 84,613,837 44.86
Sonstige Wertpapiere
ANLEIHEN
BERMUDA
Digicel Group Holdings Ltd 0.00% 31/12/30 uUsD 41 22,579 0.01
Digicel Group Holdings Ltd * 0.00% 31/12/30 uUsD 591 44,311 0.03
Digicel Group Holdings Ltd 0.00% 31/12/30 uUsD 6 3,174 0.00
Digicel Group Holdings Ltd * 0.00% 31/12/30 uUsD 656 19,666 0.01
89,730 0.05
ANLEIHEN INSGESAMT 89,730 0.05
STAMMAKTIEN
LUXEMBURG
Drillco Holding Lux SA usD 13 296,734 0.15
Drillco Holding Lux SA usD 1 32,783 0.02
329,517 0.17
STAMMAKTIEN INSGESAMT 329,517 0.17
OPTIONSSCHEINE
MEXIKO
Urbi Warrant MXN 1,184 6 0.00
OPTIONSSCHEINE INSGESAMT 6 0.00
Sonstige Wertpapiere insgesamt 419,253 0.22




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Corporate Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
wert % des
USD Nettovermdégens
Anlagen insgesamt 178,571,925 94.67
(Kosten USD 194,262,972)
Sonstige Vermdgenswerte abzilglich Verbindlichkeiten 10,060,538 5.33
Nettovermdgen insgesamt 188,632,463 100.00

Glossar:

FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)

FRB - Floating Rate Bond (Anleihe mit variablem Zins)

PIK - Payment-in-Kind (Sachleistung)

S/U - Step Up Bond

VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)

+ notleidendes Wertpapier

1 Unbefristete Laufzeit

3 Die Anlage stellt ein offenstehendes Geschaft nach dem Falligkeitsdatum dar

Die beigeflugten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefuhrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Global Convertible Bond Fund (seit dem

19. Januar 2024 in Liquidation)
Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermégens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
KAIMANINSELN
Tequ Mayflower Ltd * 0.00% 02/03/26 USD 200 98,000 100.00
ANLEIHEN INSGESAMT 98,000 100.00
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 98,000 100.00
Anlagen insgesamt 98,000 100.00
(Kosten USD 169.230)
Sonstige Vermdgenswerte abzilglich Verbindlichkeiten 0 0.00
Nettovermégen insgesamt 98,000 100.00

Glossar:
+ notleidendes Wertpapier

Die beigefligten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.
Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefihrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Unconstrained Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
ANGOLA
Angolanische internationale
Staatsanleihe 8.75% 14/04/32 UsD 13,329 11,858,645 2.32
Angolanische internationale
Staatsanleihe 9.38% 08/05/48 usbD 10,690 8,989,622 1.76
20,848,267 4.08
ARGENTINIEN
Argentinische internationale
Staatsanleihe, FTB 0.00% 15/12/35 EUR 38,250 2,699,996 0.53
Argentinische internationale
Staatsanleihe, FTB 0.00% 15/12/35 UsD 105,358 3,318,777 0.65
Argentinische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.63% 09/07/46 uUsb 34,285 15,021,116 2.93
21,039,889 411
KOLUMBIEN
Kolumbianische TES 7.00% 30/06/32 COP 69,633,200 13,631,247 2.66
Kolumbianische TES 13.25% 09/02/33 COP 49,361,700 13,552,685 2.65
Kolumbianische TES 7.25% 26/10/50 COP 48,705,600 7,632,011 1.49
Ecopetrol SA 8.38% 19/01/36 UsD 16,187 15,944,195 3.12
50,760,138 9.92
DOMINIKANISCHE REPUBLIK
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 11.25% 15/09/35 DOP 201,850 3,592,571 0.70
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 6.60% 01/06/36 uUsbD 4,165 4,155,480 0.81
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 10.75% 01/06/36 DOP 844,650 14,592,008 2.86
22,340,059 4.37
ECUADOR
Ecuadorianische internationale
Staatsanleihe, S/U 2.50% 31/07/40 uUsb 11,040 5,033,550 0.98
GHANA
Ghanaische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.38% 11/02/27 Usb 5,465 2,793,981 0.55
Ghanaische internationale
Staatsanleihe 10.75% 14/10/30 uUsb 8,947 6,083,960 1.19
Ghanaische internationale
Staatsanleihe, FTB * 8.95% 26/03/51 uUsD 4,389 2,260,335 0.44
Ghanaische internationale
Staatsanleihe, FTB * 8.75% 11/03/61 uUsb 6,359 3,276,475 0.64
14,414,751 2.82
INDONESIEN
Indonesische Schatzanweisung 7.13% 15/06/38 IDR 290,801,000 17,883,553 3.50
ELFENBEINKUSTE
Ivorische internationale
Staatsanleihe 7.63% 30/01/33 uUsD 2,770 2,693,825 0.53
Ivorische internationale
Staatsanleihe 8.25% 30/01/37 uUsbD 5,175 5,013,281 0.98
7,707,106 1.51




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Unconstrained Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
KASACHSTAN
Development Bank of Kazakhstan
JSC 13.00% 15/04/27 KZT 1,760,500 3,701,395 0.72
MEXIKO
America Movil SAB de CV 10.13% 22/01/29 MXN 194,250 10,299,165 2.01
America Movil SAB de CV 9.50% 27/01/31 MXN 190,800 9,756,255 1.91
America Movil SAB de CV 10.30% 30/01/34 MXN 149,160 7,871,778 1.54
27,927,198 5.46
NIEDERLANDE
Yinson Boronia Production BV 8.95% 31/07/42 USD 7,591 7,670,098 1.50
PAKISTAN
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 8.25% 30/09/25 uUsb 3,282 3,126,105 0.61
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 6.00% 08/04/26 UsD 5,369 4,843,845 0.95
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 7.88% 31/03/36 UsD 617 469,576 0.09
8,439,526 1.65
PARAGUAY
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 7.90% 09/02/31 PYG 18,066,000 2,492,047 0.49
SENEGAL
Senegalesische internationale
Staatsanleihe 7.75% 10/06/31 uUsb 8,550 8,146,526 1.59
SERBIEN
Serbische internationale Anleihe 6.00% 12/06/34 uUsbD 8,355 8,240,119 1.61
SUDAFRIKA
Eskom Holdings SOC Ltd 8.50% 25/04/42 ZAR 44,000 1,689,352 0.33
Sidafrikanische Staatsanleihe 8.50% 31/01/37 ZAR 37,749 1,627,984 0.32
3,317,336 0.65
SRI LANKA
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 5.75% 18/04/23F uUsD 1,018 580,260 0.11
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.85% 14/03/24° uUsb 538 308,005 0.06
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.35% 28/06/248 Usb 1,018 586,304 0.12
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.85% 03/11/25 uUsbD 1,506 894,658 0.18
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.85% 14/03/29 Usb 2,421 1,430,660 0.28
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.55% 28/03/30 Usb 10,691 6,149,998 1.20
9,949,885 1.95
TUNESIEN
Tunesische Republik 5.75% 30/01/25 uUsbD 11,019 10,484,854 2.05



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Unconstrained Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
TUNESIEN (Fortsetzung)
Tunesische Republik 6.38% 15/07/26 EUR 5,440 5,048,287 0.99
15,533,141 3.04
TURKEI
Akbank TAS, VRB 9.37% 31/12/49t uUsD 10,490 10,447,384 2.04
Istanbul Metropolitan Municipality 10.50% 06/12/28 UsD 5,170 5,567,250 1.09
Turkische Staatsanleihe 31.08% 08/11/28 TRY 106,005 3,346,659 0.66
Tirkische Staatsanleihe 26.20% 05/10/33 TRY 172,156 5,184,018 1.01
24,545,311 4.80
UKRAINE
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB 7.75% 01/09/24 UsD 19,497 6,245,084 1.22
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.75% 01/09/25 UsD 3,377 1,078,107 0.21
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.75% 01/09/26 UsD 1,451 454,163 0.09
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FRB* 7.75% 01/08/41 uUsb 39,738 19,590,834 3.83
27,368,188 5.35
VEREINIGTES KONIGREICH
ICBC Standard Bank Plc 144A 19.00% 23/02/34 NGN 933,700 572,481 0.11
URUGUAY
Uruguayische internationale
Staatsanleihe 9.75% 20/07/33 uyu 186,592 4,749,381 0.93
VENEZUELA
Petroleos de Venezuela SA * 8.50% 27/10/20° UsD 17,133 13,234,856 2.58
Venezolanische internationale
Staatsanleihe * 11.75% 21/10/26 uUsbD 12,633 2,393,954 0.47
Venezolanische internationale
Staatsanleihe * 9.25% 07/05/28 uUsbD 11,671 1,984,070 0.39
17,612,880 3.44
ANLEIHEN INSGESAMT 330,292,825 64.58
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
KAIMANINSELN
Zhenro Properties Group Ltd * 8.00% 06/03/23F uUsb 10,908 68,175 0.01
VEREINIGTES KONIGREICH
ICBC Standard Bank Plc 0.00% 13/03/25 EGP 161,525 2,861,334 0.56
ICBC Standard Bank Plc 0.00% 02/04/25 NGN 8,107,433 4,538,091 0.89
7,399,425 1.45
KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 7,467,600 1.46
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 337,760,425 66.04




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Unconstrained Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
ARGENTINIEN
Provincia de Buenos Aires, S/U 6.38% 01/09/37 USD 49,151 20,397,543 3.99
YPF SA 8.50% 23/03/25 usD 1,599 1,583,107 0.31
YPF SA 9.50% 17/01/31 UsD 7,415 7,570,715 1.48
29,551,365 5.78
BRASILIEN
Samarco Mineracao SA, PIK 9.00% 30/06/31 uUsb 11,347 10,569,782 2.07
KAIMANINSELN
Kaisa Group Holdings Ltd * 8.50% 30/06/22° UsD 7,561 274,086 0.05
Kaisa Group Holdings Ltd * 11.95% 22/10/22F uUsb 3,878 140,578 0.03
Kaisa Group Holdings Ltd * 11.25% 16/04/25 UsD 10,381 376,311 0.07
Zhenro Properties Group Ltd * 6.63% 07/01/26 UsD 2,123 23,884 0.01
814,859 0.16
EL SALVADOR
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 9.25% 17/04/30 UsD 6,050 5,366,411 1.05
MEXIKO
Petroleos Mexicanos 6.75% 21/09/47 uUsb 2,508 1,657,462 0.32
Petroleos Mexicanos 6.35% 12/02/48 uUsbD 26,645 16,954,213 3.32
18,611,675 3.64
PAKISTAN
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 6.88% 05/12/27 uUsb 1,688 1,461,702 0.28
PERU
Banco de Credito del Peru SA 7.85% 11/01/29 PEN 30,098 8,171,225 1.60
Peruanische internationale
Staatsanleihe 7.30% 12/08/33 PEN 46,202 12,381,860 2.42
Peruanische internationale
Staatsanleihe 7.60% 12/08/39 PEN 44,916 11,880,670 2.32
32,433,755 6.34
TURKEI
Turkiye Vakiflar Bankasi TAO, VRB 10.12% 31/12/49t uUsb 13,270 13,477,344 2.63
VEREINIGTES KONIGREICH
WE Soda Investments Holding Plc 9.50% 06/10/28 Usb 5,175 5,327,016 1.04
SAMBIA
Sambische internationale
Staatsanleihe 0.50% 31/12/53 Usb 14,903 7,358,542 1.44
Sambische internationale
Staatsanleihe, S/U 5.75% 30/06/33 Usb 6,028 5,325,348 1.04
12,683,890 2.48
ANLEIHEN INSGESAMT 130,297,799 25.47




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Unconstrained Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
NIEDERLANDE
JP Morgan Structured Products BV 0.00% 27/02/25 NGN 8,412,000 4,819,674 0.94
VEREINIGTES KONIGREICH
Goldman Sachs International 0.00% 12/12/24 EGP 627,300 11,758,698 2.30
Goldman Sachs International 0.00% 06/03/25 EGP 320,500 5,701,539 1.12

17,460,237 3.42

KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 22,279,911 4.36
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 152,577,710 29.83
Sonstige Wertpapiere
ANLEIHEN
VEREINIGTES KONIGREICH
Standard Chartered Bank 19.00% 23/02/34 NGN 1,528,296 937,047 0.18
ANLEIHEN INSGESAMT 937,047 0.18
Sonstige Wertpapiere insgesamt 937,047 0.18
Anlagen insgesamt 491,275,182 96.05
(Kosten USD 518,027,155)
Sonstige Vermodgenswerte abzilglich Verbindlichkeiten 20,187,366 3.95
Nettovermdgen insgesamt 511,462,548 100.00

Glossar:

FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)

FRB - Floating Rate Bond (Anleihe mit variablem Zins)

PIK - Payment-in-Kind (Sachleistung)

S/U - Step Up Bond

VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)

+ notleidendes Wertpapier

1 Unbefristete Laufzeit

3 Die Anlage stellt ein offenstehendes Geschaft nach dem Falligkeitsdatum dar

Die beigefligten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefuhrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Government Bond

Fund

Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
OSTERREICH
Osterreichische Staatsanleihe
144A 0.75% 20/02/28 EUR 61,722 57,208,846 1.46
Osterreichische Staatsanleihe
144A 0.50% 20/02/29 EUR 61,979 55,661,412 1.42
Osterreichische Staatsanleihe
144A 2.90% 23/05/29 EUR 29,882 29,940,504 0.76
Osterreichische Staatsanleihe
144A 2.90% 20/02/33 EUR 41,676 41,304,445 1.06
Osterreichische Staatsanleihe
144A 3.15% 20/10/53 EUR 16,100 15,595,029 0.40
199,710,236 5.10
BELGIEN
Belgische Staatsanleihe 144A 0.00% 22/10/31 EUR 22,300 18,042,067 0.46
Belgische Staatsanleihe 144A 0.35% 22/06/32 EUR 68,046 55,409,449 1.42
Belgische Staatsanleihe 144A 3.00% 22/06/33 EUR 38,157 38,062,902 0.97
Belgische Staatsanleihe 144A 2.85% 22/10/34 EUR 34,129 33,273,240 0.85
Belgische Staatsanleihe 144A 0.40% 22/06/40 EUR 38,300 24,303,944 0.62
Belgische Staatsanleihe 144A 1.60% 22/06/47 EUR 4,017 2,820,180 0.07
Belgische Staatsanleihe 144A 1.70% 22/06/50 EUR 14,653 10,089,873 0.26
182,001,655 4.65
FRANKREICH
Franzdsische Staatsanleihe OAT
144A 1.00% 25/11/25 EUR 75,904 73,619,891 1.88
Franzosische Staatsanleihe OAT
144A 0.25% 25/11/26 EUR 44,744 41,852,767 1.07
Franzdsische Staatsanleihe OAT
144A 1.00% 25/05/27 EUR 31,000 29,268,993 0.75
Franzosische Staatsanleihe OAT
144A 0.75% 25/02/28 EUR 65,587 60,506,702 1.55
Franzosische Staatsanleihe OAT
144A 1.50% 25/05/31 EUR 6,302 5,697,684 0.14
Franzdsische Staatsanleihe OAT
144A 3.00% 25/05/33 EUR 191,249 188,284,306 4.80
Franzosische Staatsanleihe OAT
144A 0.50% 25/05/40 EUR 11,103 7,070,065 0.18
Franzdsische Staatsanleihe OAT
144A 2.00% 25/05/48 EUR 64,472 47,755,465 1.22
Franzosische Staatsanleihe OAT
144A 1.50% 25/05/50 EUR 103,408 66,560,673 1.70
Franzdsische Staatsanleihe OAT
144A 1.75% 25/05/66 EUR 9,251 5,688,461 0.14
Franzdsische Staatsanleihe OAT
144A 0.50% 25/05/72 EUR 6,700 2,346,092 0.06
528,651,099 13.49
DEUTSCHLAND
Bundesobligation 2.10% 12/04/29 EUR 116,555 114,625,783 2.93
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.00% 15/08/30 EUR 51,598 44,678,312 1.14



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Government Bond

Fund

Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
DEUTSCHLAND (Fortsetzung)
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.00% 15/02/32 EUR 28,853 24,086,071 0.61
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 1.70% 15/08/32 EUR 37,263 35,321,397 0.90
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 2.30% 15/02/33 EUR 26,958 26,657,690 0.68
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 2.30% 15/02/33 EUR 174,824 172,959,992 4.42
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 4.75% 04/07/40 EUR 26,732 33,865,516 0.86
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 1.25% 15/08/48 EUR 26,787 20,058,343 0.51
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.00% 15/08/50 EUR 14,012 7,093,800 0.18
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.00% 15/08/52 EUR 11,894 5,733,105 0.15
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 1.80% 15/08/53 EUR 16,350 13,480,823 0.34
Bundesschatzanweisungen 2.50% 19/03/26 EUR 57,810 57,437,339 1.47
Bundesschatzanweisungen 2.90% 18/06/26 EUR 140,021 140,213,494 3.58
696,211,665 17.77
GRIECHENLAND
Griechische Staatsanleihe 144A 4.38% 18/07/38 EUR 21,846 22,734,536 0.58
Griechische Staatsanleihe 144A 4.13% 15/06/54 EUR 33,551 32,384,773 0.83
55,119,309 141
ISLAND
Iceland Rikisbref 7.00% 17/09/35 ISK 5,827,294 39,931,685 1.02
Iceland Rikisbref 4.50% 17/02/42 ISK 4,032,528 21,586,186 0.55
61,517,871 1.57
IRLAND
Irische Staatsanleihe 2.40% 15/05/30 EUR 17,490 17,139,052 0.44
Irische Staatsanleihe 1.35% 18/03/31 EUR 16,161 14,756,154 0.38
Irische Staatsanleihe 0.00% 18/10/31 EUR 9,870 8,059,654 0.20
Irische Staatsanleihe 2.60% 18/10/34 EUR 13,300 12,901,035 0.33
Irische Staatsanleihe 2.00% 18/02/45 EUR 7,907 6,490,196 0.16
59,346,091 151
ITALIEN
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 1.25% 01/12/26 EUR 53,060 50,497,236 1.29
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 3.00% 01/08/29 EUR 6,306 6,153,263 0.16
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 1.45% 01/03/36 EUR 27,656 20,886,188 0.53
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 4.75% 01/09/44 EUR 36,931 38,420,956 0.98
115,957,643 2.96
MEXIKO
Mexikanische internationale
Staatsanleihe 4.00% 15/03/15" EUR 86,223 63,548,529 1.62




BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Government Bond

Fund

Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
NIEDERLANDE
Niederlandische Staatsanleihe
144A 0.50% 15/07/32 EUR 35,504 29,811,392 0.76
RUMANIEN
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.50% 18/09/28 EUR 39,220 40,275,006 1.03
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.88% 30/01/29 uUsb 20,450 18,966,424 0.48
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.50% 08/02/30 EUR 2,057 1,797,670 0.05
Rumanische internationale
Staatsanleihe 3.62% 26/05/30 EUR 1,333 1,224,536 0.03
Rumanische internationale
Staatsanleihe 1.75% 13/07/30 EUR 7,012 5,729,412 0.15
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.12% 16/07/31 EUR 25,052 20,198,313 0.51
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.00% 28/01/32 EUR 5,916 4,625,451 0.12
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.00% 14/04/33 EUR 34,008 25,549,148 0.65
Rumanische internationale
Staatsanleihe 3.75% 07/02/34 EUR 13,884 11,936,655 0.30
Rumanische internationale
Staatsanleihe 3.88% 29/10/35 EUR 5,888 4,972,938 0.13
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.63% 02/12/40 EUR 59,696 38,915,368 0.99
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.75% 14/04/41 EUR 33,720 21,892,019 0.56
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.88% 13/04/42 EUR 25,094 16,334,931 0.42
Rumanische internationale
Staatsanleihe 4.63% 03/04/49 EUR 13,354 11,004,044 0.28
Rumanische internationale
Staatsanleihe 3.38% 28/01/50 EUR 9,829 6,543,704 0.17
229,965,619 5.87
SLOWAKEI
Slowakische Staatsanleihe 1.00% 13/10/51 EUR 32,350 17,447,351 0.45
SPANIEN
Spanische Staatsanleihe 0.00% 31/05/25 EUR 30,306 29,364,544 0.75
Spanische Staatsanleihe 0.00% 31/01/27 EUR 158,469 146,492,921 3.74
Spanische Staatsanleihe 0.00% 31/01/28 EUR 14,624 13,140,050 0.34
Spanische Staatsanleihe 144A 1.60% 30/04/25 EUR 32,965 32,478,930 0.83
Spanische Staatsanleihe 144A 1.30% 31/10/26 EUR 23,700 22,771,373 0.58
Spanische Staatsanleihe 144A 1.40% 30/04/28 EUR 24,100 22,711,348 0.58
Spanische Staatsanleihe 144A 1.95% 30/07/30 EUR 2,560 2,403,923 0.06
Spanische Staatsanleihe 144A 0.70% 30/04/32 EUR 157,646 130,848,425 3.34
Spanische Staatsanleihe 144A 2.55% 31/10/32 EUR 20,146 19,146,576 0.49
Spanische Staatsanleihe 144A 2.35% 30/07/33 EUR 92,759 85,970,280 2.19
Spanische Staatsanleihe 144A 3.25% 30/04/34 EUR 34,029 33,674,780 0.86
Spanische Staatsanleihe 144A 3.45% 31/10/34 EUR 16,200 16,243,859 0.41
Spanische Staatsanleihe 144A 1.00% 30/07/42 EUR 20,594 13,196,210 0.34
Spanische Staatsanleihe 144A 2.90% 31/10/46 EUR 10,173 8,730,553 0.22
Spanische Staatsanleihe 144A 2.70% 31/10/48 EUR 4,149 3,382,899 0.09
Spanische Staatsanleihe 144A 1.00% 31/10/50 EUR 49,284 26,196,038 0.67
606,752,709 15.49




BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Government Bond

Fund

Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
UBERSTAATLICHE EMITTENTEN
Européische Union 3.13% 04/12/30 EUR 63,344 63,803,135 1.63
Européische Union 2.75% 04/02/33 EUR 24,913 24,357,878 0.62
Européische Union 3.00% 04/12/34 EUR 21,130 20,836,185 0.53
Européische Union 3.25% 04/02/50 EUR 30,356 29,107,359 0.75
Européische Union 3.38% 05/10/54 EUR 30,907 29,880,768 0.76
167,985,325 4.29
ANLEIHEN INSGESAMT 3,014,026,494 76.94
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 3,014,026,494 76.94
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
FRANKREICH
Franzdsische Staatsanleihe OAT
144A 2.75% 25/10/27 EUR 27,200 26,947,239 0.69
Franzdsische Staatsanleihe OAT
144A 2.50% 25/05/30 EUR 107,984 104,907,900 2.68
131,855,139 3.37
ITALIEN
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 1.45% 15/05/25 EUR 147,139 144,609,051 3.69
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 2.05% 01/08/27 EUR 19,600 18,848,186 0.48
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 2.00% 01/02/28 EUR 116,069 110,649,348 2.82
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 4.40% 01/05/33 EUR 9,946 10,312,491 0.26
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 0.60% 01/08/31 EUR 93,465 75,464,441 1.93
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 0.95% 01/12/31 EUR 18,870 15,483,121 0.39
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 2.45% 01/09/33 EUR 46,500 41,340,225 1.06
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 2.95% 01/09/38 EUR 26,798 23,065,169 0.59
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 3.10% 01/03/40 EUR 6,064 5,215,082 0.13
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 5.00% 01/09/40 EUR 6,060 6,485,300 0.17
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 3.85% 01/09/49 EUR 10,283 9,306,409 0.24
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 2.15% 01/09/52 EUR 30,870 19,659,925 0.50
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 2.80% 01/03/67 EUR 21,802 15,315,872 0.39
495,754,620 12.65
MEXIKO
Mexikanische internationale
Staatsanleihe 2.13% 25/10/51 EUR 18,900 10,770,018 0.27
RUMANIEN
Ruménische internationale
Staatsanleihe 2.88% 26/05/28 EUR 9,624 9,074,760 0.23
Rumanische internationale
Staatsanleihe 3.38% 08/02/38 EUR 4,578 3,500,139 0.09
12,574,899 0.32




BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Government Bond

Fund
Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
UBERSTAATLICHE EMITTENTEN
Européische Union 4.00% 04/04/44 EUR 7,950 8,502,642 0.22
ANLEIHEN INSGESAMT 659,457,318 16.83
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 659,457,318 16.83
Anlagen insgesamt 3,673,483,812 93.77
(Kosten EUR 3,987,927,245)
Sonstige Vermogenswerte abziglich Verbindlichkeiten 244,062,512 6.23
Nettovermégen insgesamt 3,917,546,324 100.00

Glossar:
A Falligkeitsdatum ist der 15. Marz 2115

Die beigefligten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefihrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Aggregate Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
AUSTRALIEN
NBN Co Ltd 4.38% 15/03/33 EUR 5,330 5,617,693 0.21
NBN Co Ltd 3.75% 22/03/34 EUR 6,636 6,655,717 0.26
12,273,410 0.47
OSTERREICH
Osterreichische Staatsanleihe
144A 0.75% 20/02/28 EUR 34,318 31,808,645 1.23
Osterreichische Staatsanleihe
144A 0.50% 20/02/29 EUR 1,821 1,635,384 0.06
Osterreichische Staatsanleihe
144A 2.90% 23/05/29 EUR 13,702 13,728,826 0.53
Osterreichische Staatsanleihe
144A 2.90% 20/02/33 EUR 10,350 10,257,726 0.40
Osterreichische Staatsanleihe
144A 2.90% 20/02/34 EUR 6,000 5,925,904 0.23
Osterreichische Staatsanleihe
144A 3.15% 20/10/53 EUR 6,100 5,908,676 0.23
69,265,161 2.68
BELGIEN
Anheuser-Busch InBev SA/NV 3.75% 22/03/37 EUR 6,687 6,658,523 0.26
Anheuser-Busch InBev SA/NV 3.95% 22/03/44 EUR 4,427 4,352,643 0.17
FLUVIUS System Operator CV 3.88% 02/05/34 EUR 7,400 7,406,139 0.28
Belgische Staatsanleihe 144A 0.00% 22/10/31 EUR 27,920 22,588,992 0.87
Belgische Staatsanleihe 144A 0.35% 22/06/32 EUR 26,670 21,716,825 0.84
Belgische Staatsanleihe 144A 3.00% 22/06/33 EUR 20,712 20,660,923 0.80
Belgische Staatsanleihe 144A 2.85% 22/10/34 EUR 7,468 7,280,745 0.28
Belgische Staatsanleihe 144A 1.70% 22/06/50 EUR 4,765 3,280,929 0.13
Lonza Finance International NV 3.88% 24/04/36 EUR 3,395 3,351,568 0.13
UCB SA 4.25% 20/03/30 EUR 6,900 6,892,925 0.26
104,190,212 4.02
KANADA
Alimentation Couche-Tard Inc 3.65% 12/05/31 EUR 3,400 3,374,013 0.13
Alimentation Couche-Tard Inc 4.01% 12/02/36 EUR 1,744 1,721,994 0.07
Fairfax Financial Holdings Ltd 2.75% 29/03/28 EUR 12,705 12,134,294 0.47
17,230,301 0.67
FRANKREICH
Alstom SA, VRB 5.87% 31/12/49t EUR 3,000 3,048,899 0.12
Banque Federative du Credit
Mutuel SA 4.75% 10/11/31 EUR 13,300 13,896,940 0.54
Banque Federative du Credit
Mutuel SA 4.38% 11/01/34 EUR 20,500 20,056,727 0.77
Banque Federative du Credit
Mutuel SA 3.75% 03/02/34 EUR 14,500 14,420,296 0.56
BNP Paribas SA 1.38% 28/05/29 EUR 7,300 6,520,256 0.25
BNP Paribas SA, VRB 4.04% 10/01/32 EUR 3,800 3,799,488 0.15
BNP Paribas SA, VRB 4.75% 13/11/32 EUR 20,500 21,410,337 0.83
BPCE SA 4.50% 13/01/33 EUR 10,900 11,283,812 0.44
BPCE SA, VRB 4.13% 08/03/33 EUR 5,300 5,307,306 0.20
BPCE SA, VRB 4.25% 11/01/35 EUR 5,000 5,059,936 0.19
BPCE SA, VRB 2.13% 13/10/46 EUR 16,400 13,402,247 0.52
Coentreprise de Transport
d’Electricite SA 3.75% 17/01/36 EUR 7,200 7,050,236 0.27



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Aggregate Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
FRANKREICH (Fortsetzung)
Credit Agricole SA 4.38% 27/11/33 EUR 8,500 8,791,584 0.34
Credit Agricole SA 3.75% 22/01/34 EUR 8,100 8,091,508 0.31
Credit Agricole SA 4.13% 26/02/36 EUR 4,000 4,020,125 0.15
Credit Agricole SA, VRB 6.50% 31/12/49% EUR 7,200 7,210,930 0.28
Electricite de France SA 4.63% 25/01/43 EUR 12,600 12,501,064 0.48
Electricite de France SA 4.75% 17/06/44 EUR 4,400 4,408,445 0.17
Electricite de France SA, VRB 7.50% 31/12/49% EUR 7,200 7,699,675 0.30
Electricite de France SA, VRB 3.00% 31/12/49% EUR 3,600 3,311,017 0.13
Electricite de France SA, VRB 3.38% 31/12/49t EUR 10,600 9,271,573 0.36
Electricite de France SA, VRB 4.00% 31/12/49% EUR 20,600 20,596,179 0.80
Electricite de France SA, VRB 6.00% 31/12/49% GBP 5,300 6,102,520 0.24
Engie SA 4.25% 06/09/34 EUR 5,700 5,824,656 0.22
Engie SA 4.50% 06/09/42 EUR 3,900 3,949,761 0.15
Franzosische Staatsanleihe OAT
144A 1.00% 25/11/25 EUR 22,107 21,442,112 0.83
Franzosische Staatsanleihe OAT
144A 1.25% 25/05/34 EUR 5,000 4,160,346 0.16
Franzdsische Staatsanleihe OAT
144A 2.00% 25/05/48 EUR 26,916 19,936,921 0.77
Franzosische Staatsanleihe OAT
144A 0.75% 25/05/52 EUR 22,298 11,155,894 0.43
Franzosische Staatsanleihe OAT
144A 1.75% 25/05/66 EUR 3,554 2,185,363 0.08
Franzdsische Staatsanleihe OAT
144A 0.50% 25/05/72 EUR 2,800 980,456 0.04
Indigo Group SAS 4.50% 18/04/30 EUR 5,300 5,417,780 0.21
Societe Generale SA, VRB 4.25% 06/12/30 EUR 10,100 10,100,183 0.39
Societe Generale SA, VRB 4.88% 21/11/31 EUR 1,900 1,963,040 0.08
Suez SACA 5.00% 03/11/32 EUR 9,200 9,764,696 0.38
Suez SACA 2.88% 24/05/34 EUR 6,900 6,214,553 0.24
TDF Infrastructure SASU 5.63% 21/07/28 EUR 9,500 9,931,725 0.38
Ubisoft Entertainment SA 0.88% 24/11/27 EUR 9,800 8,459,231 0.33
338,747,817 13.09
DEUTSCHLAND
Allianz SE, VRB 5.82% 25/07/53 EUR 5,700 6,252,363 0.24
Bayer AG 4.63% 26/05/33 EUR 5,831 5,983,403 0.23
Bayer AG, VRB 6.63% 25/09/83 EUR 4,200 4,253,420 0.16
Bayer AG, VRB 7.00% 25/09/83 EUR 3,700 3,825,479 0.15
Bundesobligation 2.10% 12/04/29 EUR 104,000 102,278,593 3.95
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.00% 15/08/29 EUR 11,000 9,737,302 0.38
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.00% 15/08/30 EUR 5,634 4,878,437 0.19
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 1.70% 15/08/32 EUR 15,580 14,768,685 0.57
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 2.30% 15/02/33 EUR 16,966 16,777,000 0.65
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 2.20% 15/02/34 EUR 32,000 31,220,740 1.21
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 4.75% 04/07/34 EUR 12,000 14,369,430 0.56
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.00% 15/05/36 EUR 22,273 16,467,127 0.64
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 4.75% 04/07/40 EUR 14,570 18,458,049 0.71
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 1.25% 15/08/48 EUR 26,047 19,504,524 0.75
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.00% 15/08/50 EUR 6,880 3,483,111 0.13
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.00% 15/08/52 EUR 21,400 10,315,155 0.40
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 1.80% 15/08/53 EUR 22,410 18,477,487 0.71



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Aggregate Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
DEUTSCHLAND (Fortsetzung)
Commerzbank AG, VRB 7.88% 31/12/49t EUR 2,600 2,627,912 0.10
Commerzbank AG, VRB 4.63% 17/01/31 EUR 2,900 2,957,810 0.11
Commerzbank AG, VRB 6.13% 31/12/49t EUR 12,800 12,697,045 0.49
Deutsche Bank AG, VRB 6.75% 31/12/49t EUR 600 577,947 0.02
Deutsche Bank AG, VRB 8.13% 31/12/49t EUR 2,000 2,016,146 0.08
Deutsche Bank AG, VRB 1.75% 19/11/30 EUR 17,900 15,748,015 0.61
Deutsche Bank AG, VRB 5.63% 19/05/31 EUR 10,600 10,747,286 0.42
Deutsche Post AG 3.50% 25/03/36 EUR 9,527 9,326,063 0.36
E.ON SE 4.13% 25/03/44 EUR 4,254 4,197,300 0.16
Volkswagen Financial Services AG 3.88% 10/09/30 EUR 4,880 4,878,300 0.19
Volkswagen Leasing GmbH 3.88% 11/10/28 EUR 7,205 7,229,681 0.28
Volkswagen Leasing GmbH 4.00% 11/04/31 EUR 2,925 2,941,202 0.11
Volkswagen Leasing GmbH 4.75% 25/09/31 EUR 2,857 2,997,966 0.12
379,992,978 14.68
GRIECHENLAND
Griechische Staatsanleihe 144A 4.38% 18/07/38 EUR 6,696 6,968,344 0.27
Griechische Staatsanleihe 144A 4.13% 15/06/54 EUR 22,249 21,475,629 0.83
28,443,973 1.10
ISLAND
Iceland Rikisbref 7.00% 17/09/35 ISK 2,948,425 20,204,160 0.78
Iceland Rikisbref 4.50% 17/02/42 ISK 3,320,270 17,773,457 0.69
37,977,617 1.47
IRLAND
Eaton Capital UnLtd Co 3.80% 21/05/36 EUR 7,910 7,920,904 0.31
Irische Staatsanleihe 2.40% 15/05/30 EUR 1,342 1,315,072 0.05
Irische Staatsanleihe 1.35% 18/03/31 EUR 4,666 4,260,478 0.16
Irische Staatsanleihe 0.00% 18/10/31 EUR 11,286 9,215,937 0.36
Irische Staatsanleihe 2.60% 18/10/34 EUR 5,900 5,723,016 0.22
Irische Staatsanleihe 2.00% 18/02/45 EUR 3,502 2,874,225 0.11
31,309,632 1.21
ITALIEN
ASTM SpA 1.50% 25/01/30 EUR 9,866 8,666,007 0.34
ASTM SpA 2.38% 25/11/33 EUR 6,569 5,560,707 0.22
Autostrade per I'ltalia SpA 2.00% 04/12/28 EUR 5,921 5,456,526 0.21
Autostrade per I'ltalia SpA 2.00% 15/01/30 EUR 16,565 14,848,841 0.57
Autostrade per I'ltalia SpA 4.25% 28/06/32 EUR 1,837 1,813,728 0.07
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 9.13% 31/12/49% EUR 5,960 6,592,493 0.25
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 1.35% 01/04/30 EUR 50,423 44,577,121 1.72
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 1.45% 01/03/36 EUR 18,192 13,738,846 0.53
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 4.75% 01/09/44 EUR 13,683 14,235,031 0.55
UniCredit SpA 4.20% 11/06/34 EUR 8,510 8,348,389 0.32
123,837,689 4.78
LUXEMBURG
Becton Dickinson Euro Finance
Sarl 4.03% 07/06/36 EUR 7,474 7,488,641 0.29
Eurofins Scientific SE 4.75% 06/09/30 EUR 7,731 7,766,059 0.30
Simon International Finance SCA 1.13% 19/03/33 EUR 10,111 8,093,122 0.31
23,347,822 0.90




BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Aggregate Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
MEXIKO
Mexikanische internationale
Staatsanleihe 4.00% 15/03/15" EUR 69,339 51,104,595 1.97
MULTINATIONAL
Aptiv Plc / Aptiv Global Financing
Ltd 4.25% 11/06/36 EUR 6,536 6,471,401 0.25
NIEDERLANDE
CTP NV 4.75% 05/02/30 EUR 4,080 4,140,391 0.16
EnBW International Finance BV 4.30% 23/05/34 EUR 15,070 15,571,618 0.60
Enel Finance International NV 3.88% 23/01/35 EUR 2,859 2,804,503 0.11
JAB Holdings BV 5.00% 12/06/33 EUR 5,400 5,712,562 0.22
JAB Holdings BV 4.38% 25/04/34 EUR 7,100 7,136,221 0.28
LKQ Dutch Bond BV 4.13% 13/03/31 EUR 3,757 3,751,713 0.15
Lseg Netherlands BV 4.23% 29/09/30 EUR 15,080 15,582,299 0.60
Pluxee NV 3.75% 04/09/32 EUR 9,100 8,948,383 0.35
RELX Finance BV 3.38% 20/03/33 EUR 4,096 4,021,611 0.16
Siemens
Financieringsmaatschappij NV 3.38% 22/02/37 EUR 5,600 5,467,759 0.21
Siemens
Financieringsmaatschappij NV 3.63% 22/02/44 EUR 4,100 3,974,675 0.15
Swisscom Finance BV 3.50% 29/11/31 EUR 4,659 4,670,678 0.18
Swisscom Finance BV 3.63% 29/11/36 EUR 6,103 6,054,180 0.23
Telefonica Europe BV, VRB 2.88% 31/12/49% EUR 3,600 3,413,422 0.13
Thermo Fisher Scientific Finance |
BV 1.63% 18/10/41 EUR 1,942 1,389,330 0.05
Thermo Fisher Scientific Finance |
BV 2.00% 18/10/51 EUR 2,177 1,479,468 0.06
Volkswagen International Finance
NV, VRB 4.38% 31/12/49% EUR 1,100 1,014,494 0.04
Volkswagen International Finance
NV, VRB 7.88% 31/12/49t EUR 900 1,018,591 0.04
Volkswagen International Finance
NV, VRB 3.88% 31/12/49% EUR 1,300 1,255,798 0.05
Volkswagen International Finance
NV, VRB 4.63% 31/12/49% EUR 700 687,442 0.03
Wintershall Dea Finance 2 BV,
VRB 3.00% 31/12/49t EUR 13,800 12,276,855 0.47
Wintershall Dea Finance BV 1.82% 25/09/31 EUR 5,900 4,966,878 0.19
115,338,871 4.46
NORWEGEN
Var Energi ASA, VRB 7.86% 15/11/83 EUR 5,890 6,400,702 0.25
RUMANIEN
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.50% 18/09/28 EUR 14,480 14,869,508 0.57
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.88% 30/01/29 uUsb 12,060 11,185,089 0.43
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.50% 08/02/30 EUR 1,961 1,713,773 0.07
Rumanische internationale
Staatsanleihe 3.62% 26/05/30 EUR 959 880,967 0.03
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.12% 16/07/31 EUR 5,699 4,594,850 0.18
Ruménische internationale
Staatsanleihe 2.00% 28/01/32 EUR 5,269 4,119,591 0.16
Ruménische internationale
Staatsanleihe 2.00% 14/04/33 EUR 14,458 10,861,844 0.42
Rumanische internationale
Staatsanleihe 3.75% 07/02/34 EUR 6,848 5,887,512 0.23



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Aggregate Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
RUMANIEN (Fortsetzung)
Rumaénische internationale
Staatsanleihe 3.88% 29/10/35 EUR 1,952 1,648,637 0.06
Ruméanische internationale
Staatsanleihe 5.63% 22/02/36 EUR 10,463 10,218,110 0.40
Rumaénische internationale
Staatsanleihe 2.63% 02/12/40 EUR 48,786 31,803,222 1.23
Rumaénische internationale
Staatsanleihe 2.88% 13/04/42 EUR 40,617 26,439,622 1.02
Rumanische internationale
Staatsanleihe 4.63% 03/04/49 EUR 4,248 3,500,463 0.14
Ruménische internationale
Staatsanleihe 3.38% 28/01/50 EUR 4,838 3,220,922 0.12
130,944,110 5.06
SLOWAKEI
Slowakische Staatsanleihe 1.00% 13/10/51 EUR 15,998 8,628,214 0.33
SPANIEN
Banco Santander SA 4.88% 18/10/31 EUR 10,200 10,779,339 0.42
CaixaBank SA, VRB 5.13% 19/07/34 EUR 9,200 9,845,992 0.38
CaixaBank SA, VRB 5.88% 31/12/49t EUR 4,200 4,117,398 0.16
Cepsa Finance SA 4.13% 11/04/31 EUR 6,300 6,176,302 0.24
Iberdrola Finanzas SA, VRB 4.87% 31/12/49t EUR 5,000 5,083,894 0.20
Spanische Staatsanleihe 0.00% 31/01/27 EUR 41,081 37,976,359 1.47
Spanische Staatsanleihe 144A 1.45% 31/10/27 EUR 4,591 4,365,622 0.17
Spanische Staatsanleihe 144A 1.95% 30/07/30 EUR 5,370 5,042,605 0.19
Spanische Staatsanleihe 144A 0.70% 30/04/32 EUR 67,393 55,937,150 2.16
Spanische Staatsanleihe 144A 2.55% 31/10/32 EUR 10,790 10,254,719 0.40
Spanische Staatsanleihe 144A 2.35% 30/07/33 EUR 10,191 9,445,155 0.36
Spanische Staatsanleihe 144A 3.25% 30/04/34 EUR 13,030 12,894,366 0.50
Spanische Staatsanleihe 144A 3.45% 31/10/34 EUR 9,900 9,926,803 0.38
Spanische Staatsanleihe 144A 1.00% 30/07/42 EUR 4,282 2,743,817 0.10
Spanische Staatsanleihe 144A 1.00% 31/10/50 EUR 28,225 15,002,499 0.58
199,592,020 7.71
UBERSTAATLICHE EMITTENTEN
Européaische Union 0.00% 04/10/28 EUR 51,666 45,660,770 1.76
Européische Union 3.13% 04/12/30 EUR 48,532 48,884,143 1.89
Européaische Union 2.75% 04/02/33 EUR 14,610 14,284,454 0.55
Européaische Union 3.00% 04/12/34 EUR 12,381 12,208,841 0.47
Européische Union 0.00% 04/07/35 EUR 27,687 19,738,507 0.76
Européaische Union 0.45% 04/07/41 EUR 23,143 14,454,490 0.56
Européaische Union 3.38% 04/11/42 EUR 19,471 19,258,446 0.75
Européische Union 3.25% 04/02/50 EUR 10,214 9,793,865 0.38
Européische Union 2.50% 04/10/52 EUR 8,186 6,729,453 0.26
Européaische Union 3.38% 05/10/54 EUR 18,568 17,951,471 0.69
208,964,440 8.07
SCHWEDEN
Epiroc AB 3.63% 28/02/31 EUR 4,648 4,597,942 0.18
SCHWEIZ
UBS Group AG, VRB 7.75% 01/03/29 EUR 18,388 20,779,893 0.80
VEREINIGTES KONIGREICH
Amcor UK Finance Plc 3.95% 29/05/32 EUR 7,861 7,851,515 0.30
Barclays Plc, VRB 9.25% 31/12/49t GBP 3,530 4,317,695 0.17
Barclays Plc, VRB 4.35% 08/05/35 EUR 5,070 5,078,656 0.19
Barclays Plc, VRB 4.97% 31/05/36 EUR 2,770 2,783,336 0.11



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Aggregate Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des

Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VEREINIGTES KONIGREICH (Fortsetzung)
Cadent Finance Plc 3.75% 16/04/33 EUR 7,307 7,155,898 0.28
DS Smith Plc 4.50% 27/07/30 EUR 4,166 4,308,365 0.16
HSBC Holdings Plc, VRB 4.86% 23/05/33 EUR 9,260 9,773,334 0.38
HSBC Holdings Plc, VRB 4.60% 22/03/35 EUR 4,090 4,097,813 0.16
Motability Operations Group Plc 3.63% 24/07/29 EUR 9,029 9,016,042 0.35
Motability Operations Group Plc 4.00% 17/01/30 EUR 5,413 5,480,423 0.21
Motability Operations Group Plc 3.88% 24/01/34 EUR 4,423 4,376,523 0.17
Motability Operations Group Plc 4.25% 17/06/35 EUR 2,804 2,839,760 0.11
Nationwide Building Society, VRB 5.75% 31/12/49t GBP 5,196 5,773,555 0.22
Severn Trent Utilities Finance Plc 4.00% 05/03/34 EUR 6,257 6,132,271 0.24

78,985,186 3.05
VEREINIGTE STAATEN
Becton Dickinson & Co 3.83% 07/06/32 EUR 4,055 4,076,523 0.16
Computershare US Inc 1.13% 07/10/31 EUR 9,124 7,425,384 0.29
Ford Motor Credit Co LLC 4.45% 14/02/30 EUR 5,007 5,045,250 0.19
Global Payments Inc 4.88% 17/03/31 EUR 5,477 5,659,142 0.22
Medtronic Inc 4.15% 15/10/43 EUR 7,497 7,637,357 0.30
Medtronic Inc 4.15% 15/10/53 EUR 4,897 4,966,400 0.19
Morgan Stanley, VRB 3.96% 21/03/35 EUR 4,210 4,187,091 0.16
Warnermedia Holdings Inc 4.30% 17/01/30 EUR 3,355 3,359,239 0.13
Warnermedia Holdings Inc 4.69% 17/05/33 EUR 4,478 4,455,328 0.17

46,811,714 1.81
ANLEIHEN INSGESAMT 2,045,235,700 79.01
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 2,045,235,700 79.01
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
FRANKREICH
Franzdsische Staatsanleihe OAT

144A 2.50% 25/05/30 EUR 98,865 96,048,743 3.71

Societe Generale SA, VRB 9.38% 31/12/49% uUsD 3,660 3,468,140 0.13
99,516,883 3.84

DEUTSCHLAND

Deutsche Bank AG/New York NY,

VRB 3.55% 18/09/31 UsD 12,052 9,902,599 0.38
Robert Bosch GmbH 4.00% 02/06/35 EUR 6,300 6,419,757 0.25
Robert Bosch GmbH 4.38% 02/06/43 EUR 6,200 6,316,334 0.25

22,638,690 0.88
ITALIEN
Intesa Sanpaolo SpA 5.13% 29/08/31 EUR 17,980 19,268,411 0.75
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 7.75% 31/12/49% EUR 12,229 12,563,652 0.49
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 1.50% 01/06/25 EUR 43,800 43,001,726 1.66
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 1.60% 01/06/26 EUR 24,457 23,655,599 0.91
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 2.00% 01/02/28 EUR 20,010 19,075,666 0.74
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro 4.40% 01/05/33 EUR 10,582 10,971,926 0.42
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro

144A 4.75% 01/09/28 EUR 16,000 16,793,480 0.65
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro

144A 0.60% 01/08/31 EUR 33,304 26,889,935 1.04
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro

144A 0.95% 01/12/31 EUR 15,380 12,619,523 0.49
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro

144A 2.95% 01/09/38 EUR 16,664 14,342,786 0.55



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Euro Aggregate Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
ITALIEN (Fortsetzung)
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 3.85% 01/09/49 EUR 7,489 6,777,759 0.26
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 2.45% 01/09/50 EUR 9,320 6,481,597 0.25
Italy Buoni Poliennali Del Tesoro
144A 2.15% 01/09/52 EUR 17,809 11,341,873 0.44
223,783,933 8.65
JAPAN
East Japan Railway Co 4.39% 05/09/43 EUR 4,810 4,984,826 0.19
NIEDERLANDE
MSD Netherlands Capital BV 3.50% 30/05/37 EUR 5,679 5,596,906 0.22
MSD Netherlands Capital BV 3.70% 30/05/44 EUR 5,282 5,164,431 0.20
MSD Netherlands Capital BV 3.75% 30/05/54 EUR 2,807 2,726,097 0.10
Sartorius Finance BV 4.38% 14/09/29 EUR 4,000 4,098,666 0.16
Sartorius Finance BV 4.50% 14/09/32 EUR 1,400 1,439,645 0.05
Sartorius Finance BV 4.88% 14/09/35 EUR 2,900 3,019,125 0.12
22,044,870 0.85
RUMANIEN
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.88% 26/05/28 EUR 6,856 6,464,729 0.25
Rumanische internationale
Staatsanleihe 3.38% 08/02/38 EUR 3,272 2,501,629 0.10
8,966,358 0.35
UBERSTAATLICHE EMITTENTEN
Europaische Union 4.00% 04/04/44 EUR 4,930 5,272,707 0.20
SCHWEIZ
UBS Group AG 144A, VRB 9.02% 15/11/33 UsbD 4,430 4,989,412 0.19
ANLEIHEN INSGESAMT 392,197,679 15.15
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 392,197,679 15.15
Anlagen insgesamt 2,437,433,379 94.16
(Kosten EUR 2,631,501,065)
Sonstige Vermdgenswerte abzulglich Verbindlichkeiten 151,099,583 5.84
Nettovermdgen insgesamt 2,588,532,962 100.00

Glossar:

VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)
1 Unbefristete Laufzeit

N Félligkeitsdatum ist der 15. Méarz 2115

Die beigefligten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschafte und umgekehrte Pensionsgeschafte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefiihrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermégens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
KOLUMBIEN
Ecopetrol SA 8.88% 13/01/33 uUsD 6,949 7,180,992 0.45
Ecopetrol SA 8.38% 19/01/36 uUsD 7,834 7,699,815 0.48
14,880,807 0.93
TSCHECHISCHE REPUBLIK
EPH Financing International AS 5.88% 30/11/29 EUR 4,560 4,902,648 0.31
DANEMARK
TDC Net A/S 6.50% 01/06/31 EUR 4,340 4,945,888 0.31
FRANKREICH
Alstom SA, VRB 5.87% 31/12/49t EUR 3,900 4,248,400 0.27
Altice France SA 11.50% 01/02/27 EUR 4,285 3,764,516 0.24
Altice France SA 144A 5.50% 15/10/29 UsD 6,407 4,231,615 0.26
Electricite de France SA, VRB 3.38% 31/12/49t EUR 14,200 13,308,428 0.83
Societe Generale SA, VRB 7.88% 31/12/49% EUR 7,500 8,192,165 0.51
33,745,124 211
DEUTSCHLAND
Bayer AG, VRB 6.63% 25/09/83 EUR 10,200 11,077,336 0.69
Bayer AG, VRB 7.00% 25/09/83 EUR 4,100 4,543,476 0.28
Cheplapharm Arzneimittel GmbH
144A 5.50% 15/01/28 USD 7,751 7,185,112 0.45
Commerzbank AG, VRB 6.13% 31/12/49t EUR 12,000 12,760,523 0.80
Deutsche Bank AG, VRB 6.75% 31/12/49% EUR 6,200 6,402,379 0.40
Deutsche Bank AG, VRB 8.13% 31/12/49% EUR 3,200 3,456,094 0.22
Deutsche Bank AG, VRB 10.00% 31/12/49t EUR 7,800 9,002,507 0.56
54,427,427 3.40
ITALIEN
Banca Monte dei Paschi di Siena SpA  10.50% 23/07/29 EUR 4,737 6,082,736 0.38
Enel SpA, VRB 1.88% 31/12/491 EUR 8,710 7,721,430 0.48
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 9.13% 31/12/49t EUR 5,050 5,987,026 0.38
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 5.88% 31/12/49t EUR 8,160 8,368,331 0.52
Telecom lItalia SpA/Milano 6.88% 15/02/28 EUR 4,256 4,826,897 0.30
UniCredit SpA, VRB 4.45% 31/12/49t EUR 6,539 6,419,049 0.40
39,405,469 2.46
JAPAN
SoftBank Group Corp 3.88% 06/07/32 EUR 9,815 9,447,580 0.59
LUXEMBURG
Aegea Finance Sarl 6.75% 20/05/29 uUsb 5,032 4,896,730 0.30
Altice Financing SA 144A 5.75% 15/08/29 UsD 5,190 3,776,670 0.24
Altice France Holding SA 4.00% 15/02/28 EUR 378 120,017 0.01
Cidron Aida Finco Sarl 5.00% 01/04/28 EUR 10,034 9,970,730 0.62
Dana Financing Luxembourg Sarl 8.50% 15/07/31 EUR 6,680 7,810,892 0.49
FS Luxembourg Sarl 8.88% 12/02/31 USD 11,810 11,377,733 0.71
37,952,772 2.37
NIEDERLANDE
Boels Topholding BV 5.75% 15/05/30 EUR 5,328 5,813,069 0.36
GTCR W Dutch Finance Sub BV 8.50% 15/01/31 GBP 5,624 7,634,675 0.48
Heimstaden Bostad Treasury BV 1.63% 13/10/31 EUR 10,420 7,962,166 0.50

Telefonica Europe BV, VRB 5.75% 31/12/49t EUR 9,600 10,547,347 0.66



BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
NIEDERLANDE (Fortsetzung)
Teva Pharmaceutical Finance
Netherlands Il BV 7.88% 15/09/31 EUR 6,330 7,826,736 0.49
United Group BV 5.25% 01/02/30 EUR 10,227 10,775,207 0.67
United Group BV, FRB 8.08% 15/02/31 EUR 4,830 5,221,847 0.33
Volkswagen International Finance
NV, VRB 3.88% 31/12/49% EUR 9,800 9,797,819 0.61
Wintershall Dea Finance 2 BV, VRB ~ 3.00% 31/12/49% EUR 15,800 15,065,657 0.94
Yinson Boronia Production BV 8.95% 31/07/42 usD 16,240 16,410,520 1.02
97,055,043 6.06
NORWEGEN
Var Energi ASA, VRB 7.86% 15/11/83 EUR 8,861 10,320,896 0.64
PANAMA
Carnival Corp 5.75% 15/01/30 EUR 10,919 12,113,852 0.76
SPANIEN
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 6.88% 31/12/49% EUR 8,200 8,690,689 0.54
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 8.38% 31/12/49t EUR 5,000 5,698,026 0.36
Banco de Sabadell SA, VRB 9.38% 31/12/49% EUR 8,600 10,174,310 0.64
CaixaBank SA, VRB 3.63% 31/12/49% EUR 7,000 6,278,502 0.39
CaixaBank SA, VRB 7.50% 31/12/49t EUR 4,600 5,133,414 0.32
35,974,941 2.25
SCHWEDEN
Samhallsbyggnadsbolaget i Norden
AB, FTB * 2.63% 31/12/49% EUR 3,437 1,330,886 0.08
Sambhallsbyggnadsbolaget i Norden
AB 3.00% 14/01/25 EUR 5,490 5,496,819 0.35
Samhallsbyggnadsbolaget i Norden
AB, S/U 2.38% 04/09/26 EUR 6,080 5,122,752 0.32
11,950,457 0.75
VEREINIGTES KONIGREICH
Allwyn Entertainment Financing UK
Plc 7.25% 30/04/30 EUR 10,205 11,582,617 0.72
Barclays Plc, VRB 8.50% 31/12/49t GBP 4,780 6,023,358 0.38
Barclays Plc, VRB 9.25% 31/12/49% GBP 7,584 9,954,833 0.62
Barclays Plc, VRB 7.13% 31/12/49% GBP 5,238 6,572,159 0.41
INEOS Finance Plc 6.38% 15/04/29 EUR 3,516 3,886,032 0.24
Lloyds Banking Group Plc, VRB 8.50% 31/12/49t GBP 4,620 5,982,495 0.38
44,001,494 2.75
VEREINIGTE STAATEN
Belden Inc 3.38% 15/07/31 EUR 4,952 4,873,540 0.30
Brandywine Operating Partnership
LP 8.05% 15/03/28 UsD 7,700 8,014,537 0.50
Brandywine Operating Partnership
LP 8.88% 12/04/29 uUsD 4,617 4,814,197 0.30
Kosmos Energy Ltd 144A 7.75% 01/05/27 usb 16,186 15,837,790 0.99
Piedmont Operating Partnership LP 9.25% 20/07/28 usb 6,305 6,729,950 0.42

Piedmont Operating Partnership LP 6.88% 15/07/29 uUsD 4,990 4,931,478 0.31



BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VEREINIGTE STAATEN (Fortsetzung)
Schatzanweisung der Vereinigten
Staaten 2.13% 30/11/24 UsD 86,868 85,754,204 5.36
130,955,696 8.18
ANLEIHEN INSGESAMT 542,080,094 33.87
OPTIONSSCHEINE
VEREINIGTES KONIGREICH
Avation Plc GBP 199 69,041 0.01
OPTIONSSCHEINE INSGESAMT 69,041 0.01
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 542,149,135 33.88
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
ARGENTINIEN
Pan American Energy

LLC/Argentina 8.50% 30/04/32 uUsD 4,615 4,837,443 0.30

YPF SA 9.50% 17/01/31 uUsbD 15,599 15,862,498 0.99
20,699,941 1.29

AUSTRALIEN

Mineral Resources Ltd 144A 9.25% 01/10/28 uUsD 5,172 5,434,644 0.34

Mineral Resources Ltd 144A 8.50% 01/05/30 uUsD 8,356 8,660,000 0.54
14,094,644 0.88

KANADA

Cl Financial Corp 144A 7.50% 30/05/29 uUsD 15,940 15,797,170 0.99

Enbridge Inc, VRB 7.20% 27/06/54 uUsD 7,580 7,644,583 0.48

First Quantum Minerals Ltd 144A 9.38% 01/03/29 uUsD 4,985 5,214,935 0.32

Intelligent Packaging Ltd Finco Inc /

Intelligent Packaging Ltd

Co-Issuer LLC 144A 6.00% 15/09/28 uUsD 8,297 8,042,847 0.50
NOVA Chemicals Corp 144A 4.25% 15/05/29 uUsD 12,268 10,827,885 0.68

47,527,420 2.97
KAIMANINSELN
Global Aircraft Leasing Co Ltd 144A,

PIK 6.50% 15/09/24 uUsD 8,319 8,015,750 0.50
Melco Resorts Finance Ltd 7.63% 17/04/32 uUsb 16,075 15,965,047 1.00
Transocean Inc 144A 8.25% 15/05/29 uUsb 6,166 6,185,879 0.39
Transocean Inc 144A 8.75% 15/02/30 uUsD 6,179 6,492,619 0.40
Transocean Inc 144A 8.50% 15/05/31 uUsb 8,624 8,634,599 0.54
Transocean Titan Financing Ltd 144A  8.38% 01/02/28 usb 4,513 4,662,322 0.29

49,956,216 3.12
CHILE
AES Andes SA, VRB 8.15% 10/06/55 uUsD 5,390 5,400,780 0.34
DOMINIKANISCHE REPUBLIK
Aeropuertos Dominicanos Siglo XXI
SA 7.00% 30/06/34 UsD 3,433 3,480,036 0.22




BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
FRANKREICH
lliad Holding SASU 144A 7.00% 15/10/28 UsD 5,200 5,160,890 0.32
lliad Holding SASU 144A 8.50% 15/04/31 UsD 10,721 10,866,362 0.68
Societe Generale SA, VRB 9.38% 31/12/49% uUsb 5,274 5,345,753 0.33
Societe Generale SA, VRB 5.38% 31/12/49% UsD 6,430 5,196,444 0.33

26,569,449 1.66

DEUTSCHLAND
Cerdia Finanz GmbH 144A 10.50% 15/02/27 uUsbD 11,570 11,987,573 0.75
ISRAEL
Energean Israel Finance Ltd 144A 8.50% 30/09/33 uUsD 10,677 10,114,789 0.63
ITALIEN
Banca Monte dei Paschi di Siena

SpA, VRB 7.71% 18/01/28 EUR 4,333 4,903,621 0.31
Fiber Bidco SpA 6.13% 15/06/31 EUR 7,459 7,923,984 0.49
Lottomatica SpA/Rom 5.38% 01/06/30 EUR 4,756 5,170,516 0.32

17,998,121 1.12
JAPAN
Rakuten Group Inc 9.75% 15/04/29 usD 5,960 6,152,210 0.39
SoftBank Group Corp 7.00% 08/07/31 UsD 17,000 16,970,930 1.06
23,123,140 1.45
JERSEY
Adient Global Holdings Ltd 144A 8.25% 15/04/31 uUsD 5,800 6,059,028 0.38
Ardonagh Finco Ltd 144A 7.75% 15/02/31 uUsD 4,420 4,373,101 0.27
Ardonagh Group Finance Ltd 144A 8.88% 15/02/32 uUsD 5,260 5,142,207 0.32
15,574,336 0.97
LUXEMBURG
Aegea Finance Sarl 9.00% 20/01/31 uUsD 6,020 6,265,183 0.39
Altice Financing SA 144A 9.63% 15/07/27 uUsD 5,972 5,478,799 0.34
Altice Financing SA 144A 5.00% 15/01/28 uUsD 7,280 5,544,698 0.35
Altice France Holding SA 144A 10.50% 15/05/27 uUsD 3,151 1,261,282 0.08
CSN Resources SA 8.88% 05/12/30 uUsD 7,044 7,003,039 0.44
CSN Resources SA 5.88% 08/04/32 uUsD 7,519 6,263,171 0.39
Guara Norte Sarl 5.20% 15/06/34 uUsD 5,070 4,676,150 0.29
Minerva Luxembourg SA 8.88% 13/09/33 uUsD 7,593 7,846,697 0.49
44,339,019 2.77
MAURITIUS
CA Magnum Holdings 144A 5.38% 31/10/26 UsD 8,406 8,021,043 0.50
MEXIKO
BBVA Bancomer SA/Texas, VRB 8.13% 08/01/39 uUsD 7,630 7,731,769 0.48
Buffalo Energy Mexico Holdings /

Buffalo Energy Infrastructure /

Buffalo Energy 7.88% 15/02/39 uUsD 4,944 5,141,592 0.32
Petroleos Mexicanos 6.84% 23/01/30 uUsb 11,334 9,984,642 0.63
Petroleos Mexicanos 5.95% 28/01/31 uUsD 12,939 10,435,173 0.65
Petroleos Mexicanos 6.38% 23/01/45 uUsD 11,724 7,609,228 0.48
Petroleos Mexicanos 6.35% 12/02/48 usb 9,540 6,095,298 0.38

46,997,702 2.94




BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VEREINIGTES KONIGREICH
Global Auto Holdings Ltd/AAG FH
UK Ltd 144A 8.38% 15/01/29 UsD 7,218 7,030,101 0.44
Global Auto Holdings Ltd/AAG FH
UK Ltd 144A 8.75% 15/01/32 UsD 7,285 6,976,526 0.44
Howden UK Refinance Plc / Howden
UK Refinance 2 Plc / Howden US
Refinance LLC 144A 7.25% 15/02/31 UsD 5,769 5,730,344 0.36
Howden UK Refinance Plc / Howden
UK Refinance 2 Plc / Howden US
Refinance LLC 144A 8.13% 15/02/32 uUsD 4,535 4,509,241 0.28
MARB BondCo Plc 3.95% 29/01/31 uUsD 9,813 8,163,137 0.51
Sisecam UK Plc 8.63% 02/05/32 uUsD 6,046 6,160,073 0.38
Vmed O2 UK Financing | Plc 144A 7.75% 15/04/32 uUsD 16,373 15,991,363 1.00
WE Soda Investments Holding Plc 9.38% 14/02/31 USD 11,585 11,827,416 0.74
66,388,201 4.15
VEREINIGTE STAATEN
Acrisure LLC / Acrisure Finance Inc
144A 8.25% 01/02/29 uUsD 7,944 7,989,336 0.50
ADT Security Corp 144A 4.13% 01/08/29 uUsD 5,655 5,219,473 0.33
AES Corp, VRB 7.60% 15/01/55 uUsD 7,432 7,527,834 0.47
AMC Networks Inc 144A 10.25% 15/01/29 usD 4,700 4,634,834 0.29
AmeriTex HoldCo Intermediate LLC
144A 10.25% 15/10/28 uUsD 11,400 12,019,396 0.75
APX Group Inc 144A 5.75% 15/07/29 usD 6,276 6,025,837 0.38
Avis Budget Car Rental LLC / Avis
Budget Finance Inc 144A 8.00% 15/02/31 uUsD 5,208 5,162,759 0.32
Azul Secured Finance LLP 11.93% 28/08/28 uUsD 4,972 4,830,042 0.30
BCPE Ulysses Intermediate Inc
144A, PIK 7.75% 01/04/27 uUsD 8,192 7,994,429 0.50
Bread Financial Holdings Inc 144A 9.75% 15/03/29 uUsb 5,078 5,339,578 0.33
Cablevision Lightpath LLC 144A 5.63% 15/09/28 uUsD 7,066 5,705,062 0.36
Camelot Return Merger Sub Inc
144A 8.75% 01/08/28 uUsD 9,534 9,357,874 0.58
Carvana Co 144A, PIK 12.00% 01/12/28 uUsD 4,567 4,914,987 0.31
Carvana Co 144A, PIK 13.00% 01/06/30 uUsD 6,787 7,435,359 0.46
CCO Holdings LLC / CCO Holdings
Capital Corp 144A 6.38% 01/09/29 uUsD 24,586 23,387,420 1.46
CCO Holdings LLC / CCO Holdings
Capital Corp 144A 7.38% 01/03/31 uUsD 4,918 4,852,246 0.30
Central Parent LLC / CDK Global Il
LLC / CDK Financing Co Inc 144A  8.00% 15/06/29 uUsD 10,556 10,726,638 0.67
Champions Financing Inc 144A 8.75% 15/02/29 uUsb 5,150 5,285,208 0.33
CHS/Community Health Systems
Inc 144A 10.88% 15/01/32 UsD 7,749 8,074,741 0.50
CITGO Petroleum Corp 144A 8.38% 15/01/29 uUsD 14,261 14,711,402 0.92
Cloud Software Group Inc 144A 6.50% 31/03/29 uUsD 3,160 3,036,949 0.19
Cloud Software Group Inc 144A 9.00% 30/09/29 uUsb 10,800 10,486,750 0.66
Cloud Software Group Inc 144A 8.25% 30/06/32 uUsD 5,538 5,648,046 0.35
Coinbase Global Inc 144A 3.38% 01/10/28 uUsD 7,002 6,010,153 0.38
Comstock Resources Inc 144A 6.75% 01/03/29 uUsb 10,386 9,997,650 0.62
CQP Holdco LP / BIP-V Chinook
Holdco LLC 144A 7.50% 15/12/33 uUsD 8,964 9,304,928 0.58
CSC Holdings LLC 144A 5.50% 15/04/27 UsD 5,625 4,568,090 0.29
CSC Holdings LLC 144A 11.75% 31/01/29 uUsD 5,380 4,591,718 0.29
CSC Holdings LLC 144A 5.75% 15/01/30 uUsD 10,952 4,142,896 0.26
Dealer Tire LLC / DT Issuer LLC
144A 8.00% 01/02/28 uUsD 7,601 7,348,039 0.46
Directv Financing LLC 144A 8.88% 01/02/30 usb 4,841 4,741,913 0.30
DISH DBS Corp 144A 5.25% 01/12/26 UsD 12,555 9,926,827 0.62
DISH DBS Corp 144A 5.75% 01/12/28 uUsD 7,078 4,920,543 0.31
DISH Network Corp 144A 11.75% 15/11/27 uUsD 6,186 6,071,216 0.38
Domtar Corp 144A 6.75% 01/10/28 UsD 16,948 15,132,123 0.95



BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des

Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VEREINIGTE STAATEN (Fortsetzung)
Encino Acquisition Partners

Holdings LLC 144A 8.75% 01/05/31 UsD 4,143 4,323,270 0.27
Energy Transfer LP, FRB 8.61% 01/11/66 uUsD 5,782 5,683,667 0.35
Energy Transfer LP, VRB 8.00% 15/05/54 UsD 6,562 6,867,894 0.43
Ferrellgas LP / Ferrellgas Finance

Corp 144A 5.38% 01/04/26 uUsD 7,149 6,998,913 0.44
Ferrellgas LP / Ferrellgas Finance

Corp 144A 5.88% 01/04/29 UsD 4,965 4,571,691 0.29
Freedom Mortgage Corp 144A 6.63% 15/01/27 UsD 5,276 5,100,535 0.32
Freedom Mortgage Corp 144A 12.00% 01/10/28 uUsb 5,144 5,528,812 0.35
Freedom Mortgage Holdings LLC

144A 9.25% 01/02/29 uUsD 4,453 4,453,977 0.28
Global Infrastructure Solutions Inc

144A 5.63% 01/06/29 uUsD 8,587 8,119,396 0.51
Gray Television Inc 144A 10.50% 15/07/29 UsD 12,251 12,328,913 0.77
Hanesbrands Inc 144A 9.00% 15/02/31 uUsD 5,977 6,267,518 0.39
ITT Holdings LLC 144A 6.50% 01/08/29 uUsD 16,780 15,215,782 0.95
Jefferies Finance LLC / JFIN

Co-Issuer Corp. 144A 5.00% 15/08/28 usD 5,695 5,259,416 0.33
LBM Acquisition LLC 144A 6.25% 15/01/29 usD 6,137 5,430,552 0.34
Level 3 Financing Inc 144A 11.00% 15/11/29 UsD 5,172 5,299,103 0.33
Level 3 Financing Inc 144A 10.50% 15/05/30 USD 7,117 7,084,363 0.44
LifePoint Health Inc 144A 9.88% 15/08/30 usD 10,370 11,071,779 0.69
LifePoint Health Inc 144A 10.00% 01/06/32 uUsD 4,760 4,872,636 0.30
Macy’s Retail Holdings LLC 144A 6.13% 15/03/32 uUsD 7,940 7,590,859 0.47
McAfee Corp 144A 7.38% 15/02/30 uUsD 8,749 8,088,781 0.51
Nabors Industries Inc 144A 9.13% 31/01/30 uUsD 7,478 7,753,078 0.48
Neptune Bidco US Inc 144A 9.29% 15/04/29 uUsD 10,164 9,764,757 0.61
Newmark Group Inc 144A 7.50% 12/01/29 USD 8,015 8,246,104 0.52
NGL Energy Operating LLC / NGL

Energy Finance Corp 144A 8.13% 15/02/29 uUsb 5,561 5,670,418 0.35
NRG Energy Inc 144A, VRB 10.25% 31/12/49t uUsD 9,577 10,483,511 0.65
Paramount Global, VRB 6.38% 30/03/62 uUsD 14,800 13,084,125 0.82
PRA Group Inc 144A 8.88% 31/01/30 uUsD 5,320 5,315,485 0.33
Rand Parent LLC 144A 8.50% 15/02/30 uUsD 7,862 7,967,752 0.50
Rayonier AM Products Inc 144A 7.63% 15/01/26 uUsD 820 769,636 0.05
Rocket Software Inc 144A 9.00% 28/11/28 uUsD 16,438 16,720,997 1.04
Sinclair Television Group Inc 144A 5.50% 01/03/30 uUsD 6,508 3,964,088 0.25
Sinclair Television Group Inc 144A 4.13% 01/12/30 uUsD 7,742 5,194,379 0.32
Specialty Building Products Holdings

LLC / SBP Finance Corp 144A 6.38% 30/09/26 uUsD 7,828 7,698,746 0.48
Spirit AeroSystems Inc 144A 9.75% 15/11/30 uUsD 7,168 7,916,095 0.49
Staples Inc 144A 10.75% 01/09/29 uUsD 8,612 8,194,980 0.51
Tallgrass Energy Partners LP /

Tallgrass Energy Finance Corp

144A 6.00% 31/12/30 uUsD 10,390 9,686,855 0.61
Tenneco Inc 144A 8.00% 17/11/28 uUsD 10,642 9,696,990 0.61
Univision Communications Inc 144A  6.63% 01/06/27 uUsb 4,725 4,528,045 0.28
Univision Communications Inc 144A  7.38% 30/06/30 uUsD 6,173 5,746,870 0.36
Venture Global LNG Inc 144A 9.50% 01/02/29 uUsD 9,001 9,862,589 0.62
Viasat Inc 144A 7.50% 30/05/31 UsD 12,988 8,644,016 0.54
Vibrantz Technologies Inc 144A 9.00% 15/02/30 uUsD 6,866 6,292,483 0.39
Vital Energy Inc 144A 7.88% 15/04/32 uUsD 10,840 11,027,749 0.69
Voyager Aviation Holdings LLC

144A 8.50% 09/05/26 UsD 7,113 2,916,497 0.18
White Cap Parent LLC 144A, PIK 8.25% 15/03/26 uUsD 7,191 7,197,422 0.45



BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund
Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VEREINIGTE STAATEN (Fortsetzung)
Xerox Holdings Corp 144A 8.88% 30/11/29 UsD 5,579 5,326,077 0.33
606,949,897 37.92
ANLEIHEN INSGESAMT 1,019,222,307 63.68
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 1,019,222,307 63.68
Sonstige Wertpapiere
ANLEIHEN
AUSTRALIEN
Quintis Australia Pty Ltd 144A, PIK ¢ 7.50% 01/10/26 UsD 8,120 633,324 0.04
Quintis Australia Pty Ltd 144A, PIK ¢ 0.00% 01/10/28 UsD 4,135 0 0.00
633,324 0.04
VEREINIGTES KONIGREICH
Bellis Acquisition Co. Plc 8.13% 14/05/30 GBP 5,560 7,031,383 0.44
ANLEIHEN INSGESAMT 7,664,707 0.48
FORDERUNGEN
SCHWEIZ
Credit Suisse Group AG, FTB =¢ 9.75% 31/12/49t uUsD 8,207 984,840 0.06
FORDERUNGEN INSGESAMT 984,840 0.06
STAMMAKTIEN
AUSTRALIEN
Quintis® uUsD 2,020 0 0.00
VEREINIGTE STAATEN
Voyager uUsb 20 204 0.00
Voyager uUsb 3 0 0.00
204 0.00
STAMMAKTIEN INSGESAMT 204 0.00
OPTIONSSCHEINE
MEXIKO
Urbi Warrant MXN 70 1 0.00
OPTIONSSCHEINE INSGESAMT 1 0.00
Sonstige Wertpapiere insgesamt 8,649,752 0.54




BlueBay Funds — BlueBay Global High Yield Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
wert % des
USD Nettovermdgens
Anlagen insgesamt 1,570,021,194 98.10
(Kosten USD 1,624,087,813)
Sonstige Vermdgenswerte abzilglich Verbindlichkeiten 30,475,969 1.90
Nettovermdgen insgesamt 1,600,497,163 100.00

Glossar:

FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)
FRB - Floating Rate Bond (Anleihe mit variablem Zins)
PIK - Payment-in-Kind (Sachleistung)

S/U - Step Up Bond

VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)
+ notleidendes Wertpapier

1 Unbefristete Laufzeit

a Wertpapier zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Die beigeflugten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefuhrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Investment Grade Corporate

Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermégens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
OSTERREICH
Suzano Austria GmbH 6.00% 15/01/29 USD 154 154,262 0.13
Suzano Austria GmbH 3.75% 15/01/31 uUsD 529 463,404 0.38
Suzano Austria GmbH 3.13% 15/01/32 uUsD 391 321,988 0.26
939,654 0.77
BRITISCHE JUNGFERNINSELN
CAS Capital No 1 Ltd, VRB 4.00% 31/12/49t usD 635 594,519 0.49
Gold Fields Orogen Holdings BVI
Ltd 6.13% 15/05/29 usD 631 641,056 0.53
1,235,575 1.02
KANADA
MEGlIobal Canada ULC 5.00% 18/05/25 uUsD 1,528 1,515,012 1.25
KAIMANINSELN
Alibaba Group Holding Ltd 3.15% 09/02/51 uUsD 1,157 737,657 0.61
Alibaba Group Holding Ltd 3.25% 09/02/61 usD 643 390,835 0.32
DIB Sukuk Ltd 5.24% 04/03/29 UsD 1,878 1,872,131 1.54
Gaci First Investment Co 5.38% 29/01/54 usD 1,060 943,731 0.78
Meituan 2.13% 28/10/25 usD 590 563,786 0.46
QNB Finance Ltd 2.63% 12/05/25 uUsD 640 623,200 0.51
Sands China Ltd 5.13% 08/08/25 usD 1,316 1,306,729 1.08
Saudi Electricity Sukuk
Programme Co 5.68% 11/04/53 uUsD 1,131 1,105,906 0.91
7,543,975 6.21
KOLUMBIEN
Ecopetrol SA 8.88% 13/01/33 usD 432 448,200 0.37
Empresas Publicas de Medellin
ESP 4.38% 15/02/31 uUsD 508 420,503 0.34
868,703 0.71
HONGKONG
Airport Authority, VRB 2.10% 31/12/49t usD 550 518,340 0.43
Airport Authority, VRB 2.40% 31/12/49t uUsD 1,150 1,037,156 0.85
Swire Properties MTN Financing
Ltd 3.50% 10/01/28 uUsD 633 600,255 0.49
Xiaomi Best Time International Ltd 2.88% 14/07/31 uUsD 216 180,562 0.15
2,336,313 1.92
INDIEN
Adani Electricity Mumbai Ltd 3.87% 22/07/31 uUsD 283 231,650 0.19
Adani International Container
Terminal Pvt Ltd 3.00% 16/02/31 usD 516 432,426 0.36
Adani Ports & Special Economic
Zone Ltd 4.00% 30/07/27 uUsD 496 458,955 0.38
Power Finance Corp Ltd 4.50% 18/06/29 usD 489 467,453 0.38
REC Ltd 2.25% 01/09/26 uUsD 1,283 1,193,269 0.98
Reliance Industries Ltd 4.13% 28/01/25 uUsD 220 218,103 0.18
Reliance Industries Ltd 3.63% 12/01/52 usD 902 634,783 0.52
3,636,639 2.99
INSEL MAN
AngloGold Ashanti Holdings Plc 3.38% 01/11/28 USD 1,000 903,750 0.74



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Investment Grade Corporate

Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
INSEL MAN (Fortsetzung)
Gohl Capital Ltd 4.25% 24/01/27 uUsD 1,612 1,551,550 1.28
2,455,300 2.02
ISRAEL
Israel Electric Corp Ltd 144A 5.00% 12/11/24 uUsD 571 567,233 0.47
Israel Electric Corp Ltd 144A 4.25% 14/08/28 uUsD 310 286,556 0.23
Israel Electric Corp Ltd 144A 3.75% 22/02/32 usD 200 165,375 0.14
Leviathan Bond Ltd 144A 6.50% 30/06/27 uUsD 649 611,218 0.50
1,630,382 1.34
JERSEY
Galaxy Pipeline Assets Bidco Ltd 2.94% 30/09/40 UsSD 3,039 2,461,974 2.02
KASACHSTAN
KazMunayGas National Co JSC 5.75% 19/04/47 usD 2,308 2,023,828 1.66
KazMunayGas National Co JSC 6.38% 24/10/48 uUsD 587 555,999 0.46
2,579,827 2.12
LUXEMBURG
Chile Electricity Lux MPC Sarl 6.01% 20/01/33 usD 360 365,382 0.30
EIG Pearl Holdings Sarl 3.55% 31/08/36 uUsD 1,668 1,439,693 1.19
EIG Pearl Holdings Sarl 4.39% 30/11/46 uUsD 555 441,225 0.36
Greensaif Pipelines Bidco Sarl 6.13% 23/02/38 uUsD 321 329,125 0.27
Greensaif Pipelines Bidco Sarl 6.51% 23/02/42 uUsD 987 1,036,967 0.85
3,612,392 2.97
MALAYSIA
GENM Capital Labuan Ltd 3.88% 19/04/31 uUsD 1,829 1,603,804 1.32
MAURITIUS
Network i2i Ltd, VRB 5.65% 31/12/49t uUsD 1,007 997,685 0.82
MEXIKO
Banco Mercantil del Norte
SA/Grand Cayman, VRB 6.75% 31/12/49t UsD 555 552,746 0.46
Mexico City Airport Trust 5.50% 31/07/47 uUsD 674 560,473 0.46
1,113,219 0.92
NIEDERLANDE
Braskem Netherlands Finance BV 7.25% 13/02/33 uUsD 560 530,600 0.44
MV24 Capital BV 6.75% 01/06/34 uUsD 473 452,225 0.37
Prosus NV 3.26% 19/01/27 uUsD 906 848,061 0.70
Prosus NV 4.19% 19/01/32 uUsD 701 622,357 0.51
Prosus NV 1.99% 13/07/33 EUR 388 327,945 0.27
Prosus NV 4.99% 19/01/52 uUsD 591 466,890 0.38
Royal Capital BV, VRB 5.00% 31/12/49t uUsD 548 542,006 0.45
3,790,084 3.12
PERU
Fondo MIVIVIENDA SA 4.63% 12/04/27 uUsD 800 780,750 0.64
Kallpa Generacion SA 4.13% 16/08/27 UsD 395 377,472 0.31
1,158,222 0.95




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Investment Grade Corporate

Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
PHILIPPINEN
Rizal Commercial Banking Corp 5.50% 18/01/29 usD 480 481,200 0.40
RUMANIEN
Rumanische internationale

Staatsanleihe 5.25% 30/05/32 EUR 720 752,912 0.62
SINGAPUR
BOC Aviation Ltd 4.50% 23/05/28 usD 720 701,705 0.58
SUDKOREA
POSCO 5.88% 17/01/33 usbD 200 205,188 0.17
UBERSTAATLICHE EMITTENTEN
Africa Finance Corp 4.38% 17/04/26 usD 633 614,603 0.51
THAILAND
Bangkok Bank PCL/Hong Kong 4.30% 15/06/27 usD 2,041 1,980,750 1.63
Bangkok Bank PCL/Hong Kong,

VRB 3.47% 23/09/36 usbD 682 567,373 0.47
PTTEP Treasury Center Co Ltd 3.90% 06/12/59 usD 217 164,445 0.13
Thaioil Treasury Center Co Ltd 3.50% 17/10/49 usD 1,017 680,754 0.56
Thaioil Treasury Center Co Ltd 3.75% 18/06/50 uUsD 1,079 754,626 0.62

4,147,948 3.41
VEREINIGTE ARABISCHE EMIRATE
Abu Dhabi Commercial Bank PIJSC 3.50% 31/03/27 uUsD 1,221 1,170,634 0.96
Abu Dhabi Commercial Bank PIJSC 4.50% 14/09/27 uUsD 1,181 1,162,178 0.96
Emirates NBD Bank PJSC 5.63% 21/10/27 usD 396 402,930 0.33
First Abu Dhabi Bank PJSC 5.13% 13/10/27 uUsD 2,284 2,289,710 1.88
First Abu Dhabi Bank PJSC, VRB 6.32% 04/04/34 uUsD 1,530 1,564,903 1.29
NBK SPC Ltd, VRB 1.63% 15/09/27 usD 3,058 2,818,138 2.32
Nbk Tier 2 Ltd, VRB 2.50% 24/11/30 uUsD 1,106 1,049,663 0.86

10,458,156 8.60

VEREINIGTES KONIGREICH
Anglo American Capital Plc 5.63% 01/04/30 uUsD 1,241 1,252,656 1.03
Antofagasta Plc 5.63% 13/05/32 uUsD 670 671,466 0.55
Standard Chartered Plc, VRB 6.30% 09/01/29 usD 750 766,669 0.63
Standard Chartered Plc, VRB 7.88% 31/12/49t USD 1,470 1,475,512 1.21
Standard Chartered Plc, VRB 7.78% 16/11/25 usD 400 402,482 0.33
Standard Chartered Plc, VRB 6.17% 09/01/27 uUsD 320 321,897 0.27
Standard Chartered Plc, VRB 4.64% 01/04/31 uUsD 201 191,613 0.16
Standard Chartered Plc, VRB 6.10% 11/01/35 usD 811 824,394 0.68

5,906,689 4.86
VEREINIGTE STAATEN
DAE Funding LLC 3.38% 20/03/28 uUsD 1,233 1,135,131 0.94
Hikma Finance USA LLC 3.25% 09/07/25 usD 1,317 1,276,667 1.05
Resorts World Las Vegas LLC /

RWLYV Capital Inc 4.63% 06/04/31 uUsD 600 521,230 0.43
Stillwater Mining Co 4.00% 16/11/26 uUsD 200 183,500 0.15



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Investment Grade Corporate

Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VEREINIGTE STAATEN (Fortsetzung)
Stillwater Mining Co 4.50% 16/11/29 UsD 270 221,062 0.18
3,337,590 2.75
ANLEIHEN INSGESAMT 66,084,751 54.37
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 66,084,751 54.37
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
OSTERREICH
Suzano Austria GmbH 7.00% 16/03/47 UsD 685 705,336 0.58
BERMUDA
CBQ Finance Ltd 5.38% 28/03/29 uUsD 1,760 1,756,150 1.45
BRITISCHE JUNGFERNINSELN
JMH Co Ltd 2.50% 09/04/31 uUsD 1,396 1,180,056 0.97
KAIMANINSELN
HPHT Finance 21 Ltd 2.00% 19/03/26 UsD 628 592,072 0.49
MAF Sukuk Ltd 3.93% 28/02/30 uUsD 540 503,719 0.42
Sands China Ltd 2.30% 08/03/27 uUsD 1,469 1,341,840 1.10
2,437,631 2.01
CHILE
Banco de Credito e Inversiones
SA, VRB 8.75% 31/12/49t uUsD 200 211,296 0.17
Banco del Estado de Chile, VRB 7.95% 31/12/49t UsSD 1,360 1,411,680 1.16
Celulosa Arauco y Constitucion SA 4.20% 29/01/30 uUsD 1,104 1,024,995 0.84
Cencosud SA 5.15% 12/02/25 uUsD 277 276,863 0.23
Cencosud SA 4.38% 17/07/27 uUsD 1,421 1,370,199 1.13
Inversiones CMPC SA 3.00% 06/04/31 UsD 650 553,922 0.46
Inversiones CMPC SA 6.13% 23/06/33 uUsD 540 552,656 0.45
Sociedad de Transmision Austral SA  4.00% 27/01/32 uUsD 1,092 984,165 0.81
Telefonica Moviles Chile SA 3.54% 18/11/31 UsD 268 206,377 0.17
6,592,153 5.42
KOLUMBIEN
Ecopetrol SA 8.63% 19/01/29 uUsD 686 724,484 0.60
Interconexion Electrica SA ESP 3.83% 26/11/33 uUsD 644 561,890 0.46
SURA Asset Management SA 4.38% 11/04/27 usD 441 431,404 0.35
1,717,778 1.41
DOMINIKANISCHE REPUBLIK
Aeropuertos Dominicanos Siglo
XXI SA 7.00% 30/06/34 uUsD 277 280,795 0.23
HONGKONG
Huaxin Cement International
Finance Co Ltd 2.25% 19/11/25 uUsD 1,202 1,143,048 0.94




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Investment Grade Corporate

Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
INDIEN
Shriram Finance Ltd 6.63% 22/04/27 usD 290 290,363 0.24
INDONESIEN
Bank Mandiri Persero Tbk PT 4.75% 13/05/25 usb 725 720,695 0.59
Indofood CBP Sukses Makmur

Tbk PT 3.40% 09/06/31 usb 700 612,281 0.50
Indofood CBP Sukses Makmur

Tbk PT 3.54% 27/04/32 usD 866 750,173 0.62

2,083,149 1.71
ISRAEL
Energean Israel Finance Ltd 144A 4.88% 30/03/26 UsD 658 622,184 0.51
JERSEY
Galaxy Pipeline Assets Bidco Ltd 1.75% 30/09/27 usD 835 784,962 0.65
LUXEMBURG
Aegea Finance Sarl 9.00% 20/01/31 usD 610 633,637 0.52
JBS USA Holding Lux Sarl/ JBS

USA Food Co/ JBS Lux Co Sarl 5.75% 01/04/33 uUsD 864 866,465 0.71
Raizen Fuels Finance SA 6.45% 05/03/34 usD 830 844,940 0.70
Raizen Fuels Finance SA 6.95% 05/03/54 usb 500 509,375 0.42

2,854,417 2.35
MEXIKO
Alfa SAB de CV 6.88% 25/03/44 usD 511 526,330 0.43
Banco Santander Mexico SA

Institucion de Banca Multiple

Grupo Financiero Santand 5.38% 17/04/25 uUsD 1,519 1,515,202 1.25
Banco Santander Mexico SA

Institucion de Banca Multiple

Grupo Financiero Santand, VRB 7.53% 01/10/28 uUsD 676 705,364 0.58
Becle SAB de CV 2.50% 14/10/31 uUsD 1,552 1,231,900 1.01
Buffalo Energy Mexico Holdings /

Buffalo Energy Infrastructure /

Buffalo Energy 7.88% 15/02/39 uUsD 1,061 1,104,435 0.91
Cemex SAB de CV, VRB 5.13% 31/12/49t uUsD 575 554,427 0.45
Infraestructura Energetica Nova

SAPI de CV 4.75% 15/01/51 uUsD 1,192 863,008 0.71
Minera Mexico SA de CV 4.50% 26/01/50 uUsD 557 425,130 0.35
Petroleos Mexicanos 6.35% 12/02/48 usD 534 339,784 0.28
Sitios Latinoamerica SAB de CV 5.38% 04/04/32 usD 1,314 1,224,073 1.01

8,489,653 6.98

MAROKKO
OCP SA 7.50% 02/05/54 uUsD 868 887,678 0.73
NIEDERLANDE
Braskem Netherlands Finance BV 4.50% 31/01/30 usD 574 488,043 0.40
PANAMA
AES Panama Generation Holdings

SRL 4.38% 31/05/30 uUsD 1,450 1,262,625 1.04



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Investment Grade Corporate

Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
PANAMA (Fortsetzung)
Banco General SA 4.13% 07/08/27 usD 1,233 1,176,898 0.97
2,439,523 2.01
PARAGUAY
Banco Continental SAECA 2.75% 10/12/25 usb 1,397 1,328,460 1.09
PERU
Banco de Credito del Peru SA 2.70% 11/01/25 usD 712 700,231 0.58
Banco de Credito del Peru SA,
VRB 3.13% 01/07/30 usD 2,137 2,067,547 1.70
Hunt Oil Co of Peru LLC Sucursal
Del Peru 8.55% 18/09/33 usD 529 574,130 0.47
InRetail Consumer 3.25% 22/03/28 uUsD 1,106 1,006,460 0.83
4,348,368 3.58
SINGAPUR
Continuum Energy Levanter Pte Ltd 4.50% 09/02/27 uUsD 378 377,829 0.31
SUDKOREA
Korea Electric Power Corp 5.38% 31/07/26 uUsD 1,770 1,773,489 1.46
LG Energy Solution Ltd 5.63% 25/09/26 usD 1,340 1,340,000 1.10
LG Energy Solution Ltd 5.50% 02/07/34 uUsD 1,067 1,042,257 0.86
POSCO 5.75% 17/01/28 uUsD 260 263,412 0.22
SK Hynix Inc 5.50% 16/01/27 uUsD 530 529,012 0.43
SK Hynix Inc 5.50% 16/01/29 usD 820 818,719 0.67
5,766,889 4.74
VEREINIGTES KONIGREICH
Antofagasta Plc 6.25% 02/05/34 uUsD 960 999,485 0.82
Fresnillo Plc 4.25% 02/10/50 uUsD 1,892 1,402,445 1.16
2,401,930 1.98
VEREINIGTE STAATEN
BOC Aviation USA Corp 5.25% 14/01/30 usD 1,810 1,801,574 1.48
ANLEIHEN INSGESAMT 50,777,969 41.77
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 50,777,969 41.77




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market Investment Grade Corporate

Bond Fund
Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
wert % des
USD Nettovermdgens
Anlagen insgesamt 116,862,720 96.14
(Kosten USD 120,962,281)
Sonstige Vermdgenswerte abzilglich Verbindlichkeiten 4,686,780 3.86
Nettovermdgen insgesamt 121,549,500 100.00

Glossar:
VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)
1 Unbefristete Laufzeit

Die beigeflugten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefihrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Waéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
AUSTRALIEN
NBN Co Ltd 4.38% 15/03/33 EUR 4,909 5,173,969 0.60
NBN Co Ltd 3.75% 22/03/34 EUR 4,452 4,465,228 0.51
9,639,197 111
BELGIEN
Anheuser-Busch InBev SA/NV 3.75% 22/03/37 EUR 4,286 4,267,748 0.49
Anheuser-Busch InBev SA/NV 3.95% 22/03/44 EUR 3,117 3,064,646 0.36
Lonza Finance International NV 3.88% 24/04/36 EUR 2,488 2,456,172 0.28
UCB SA 4.25% 20/03/30 EUR 4,800 4,795,078 0.56
14,583,644 1.69
KANADA
Alimentation Couche-Tard Inc 3.65% 12/05/31 EUR 2,300 2,282,420 0.26
Alimentation Couche-Tard Inc 4.01% 12/02/36 EUR 1,202 1,186,833 0.14
3,469,253 0.40
TSCHECHISCHE REPUBLIK
EPH Financing International AS 5.88% 30/11/29 EUR 2,688 2,702,291 0.31
DANEMARK
Orsted AS 3.63% 01/03/26 EUR 4,820 4,828,628 0.56
TDC Net A/S 5.19% 02/08/29 EUR 4,504 4,577,977 0.53
TDC Net A/S 5.62% 06/02/30 EUR 3,730 3,833,904 0.44
Vestas Wind Systems A/S 4.13% 15/06/31 EUR 5,790 5,867,223 0.68
19,107,732 221
FINNLAND
Fortum Oyj 4.50% 26/05/33 EUR 3,392 3,532,968 0.41
Nordea Bank Abp, VRB 3.63% 10/02/26 EUR 5,186 5,178,042 0.60
8,711,010 1.01
FRANKREICH
Alstom SA, VRB 5.87% 31/12/49t EUR 2,300 2,337,489 0.27
Banque Federative du Credit
Mutuel SA 4.38% 02/05/30 EUR 6,300 6,439,506 0.74
Banque Federative du Credit
Mutuel SA 4.75% 10/11/31 EUR 4,500 4,701,972 0.54
BNP Paribas SA 1.38% 28/05/29 EUR 9,500 8,485,264 0.98
BNP Paribas SA, VRB 7.38% 31/12/49t EUR 2,200 2,290,430 0.27
BNP Paribas SA, VRB 4.04% 10/01/32 EUR 2,600 2,599,650 0.30
BNP Paribas SA, VRB 4.75% 13/11/32 EUR 7,000 7,310,847 0.84
BNP Paribas SA 144A, VRB 7.75% 31/12/49t usD 2,017 1,903,162 0.22
BPCE SA 4.50% 13/01/33 EUR 8,600 8,902,824 1.03
BPCE SA, VRB 4.75% 14/06/34 EUR 2,900 3,049,597 0.35
BPCE SA, VRB 4.25% 11/01/35 EUR 3,400 3,440,756 0.40
Credit Agricole SA 4.38% 27/11/33 EUR 2,800 2,896,051 0.33
Credit Agricole SA 3.75% 22/01/34 EUR 3,100 3,096,750 0.36
Credit Agricole SA 4.13% 26/02/36 EUR 2,800 2,814,088 0.33
Credit Agricole SA, VRB 6.50% 31/12/49% EUR 4,400 4,406,680 0.51
Electricite de France SA 4.63% 25/01/43 EUR 3,700 3,670,947 0.42
Electricite de France SA 4.75% 17/06/44 EUR 2,900 2,905,566 0.34
Electricite de France SA, VRB 7.50% 31/12/49t EUR 4,800 5,133,117 0.59
Electricite de France SA, VRB 3.38% 31/12/49t EUR 2,200 1,924,289 0.22
Electricite de France SA, VRB 4.00% 31/12/49t EUR 2,700 2,699,499 0.31
Electricite de France SA, VRB 5.00% 31/12/49t EUR 5,300 5,266,545 0.61
Engie SA 4.25% 06/09/34 EUR 3,700 3,780,917 0.44
Engie SA 4.50% 06/09/42 EUR 2,800 2,835,726 0.33
Indigo Group SAS 4.50% 18/04/30 EUR 4,000 4,088,891 0.47



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
FRANKREICH (Fortsetzung)
Societe Generale SA, VRB 7.88% 31/12/49t EUR 4,400 4,481,172 0.52
TDF Infrastructure SASU 5.63% 21/07/28 EUR 3,100 3,240,879 0.37
TotalEnergies SE, VRB 2.63% 31/12/49t EUR 3,848 3,796,610 0.44
108,499,224 12.53
DEUTSCHLAND
Bayer AG 4.63% 26/05/33 EUR 2,111 2,166,175 0.25
Bayer AG, VRB 6.63% 25/09/83 EUR 2,800 2,835,613 0.33
Bayer AG, VRB 7.00% 25/09/83 EUR 2,900 2,998,348 0.35
Commerzbank AG, VRB 4.63% 17/01/31 EUR 2,000 2,039,869 0.24
Commerzbank AG, VRB 6.13% 31/12/49t EUR 3,000 2,975,870 0.34
Deutsche Bank AG, VRB 6.75% 31/12/49t EUR 400 385,298 0.04
Deutsche Bank AG, VRB 8.13% 31/12/49% EUR 2,800 2,822,605 0.33
Deutsche Bank AG, VRB 10.00% 31/12/49t EUR 2,200 2,368,890 0.27
Deutsche Bank AG, VRB 1.75% 19/11/30 EUR 5,700 5,014,731 0.58
Deutsche Post AG 3.50% 25/03/36 EUR 6,709 6,567,498 0.76
HOCHTIEF AG 4.25% 31/05/30 EUR 7,528 7,580,338 0.87
Volkswagen Financial Services
AG 3.88% 10/09/30 EUR 3,548 3,546,764 0.41
Volkswagen Leasing GmbH 3.88% 11/10/28 EUR 4,650 4,665,928 0.54
Volkswagen Leasing GmbH 4.00% 11/04/31 EUR 1,880 1,890,414 0.22
47,858,341 5.53
ISLAND
Iceland Rikisbref 7.00% 17/09/35 ISK 1,256,082 8,607,337 0.99
Iceland Rikisbref 4.50% 17/02/42 ISK 499,185 2,672,145 0.31
11,279,482 1.30
ITALIEN
ASTM SpA 1.50% 25/01/30 EUR 3,119 2,739,639 0.32
Autostrade per I'ltalia SpA 2.00% 04/12/28 EUR 2,014 1,856,011 0.21
Autostrade per I'ltalia SpA 2.00% 15/01/30 EUR 8,898 7,976,154 0.92
Autostrade per I'ltalia SpA 4.25% 28/06/32 EUR 1,280 1,263,785 0.15
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 9.13% 31/12/49% EUR 2,830 3,130,328 0.36
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 5.88% 31/12/49% EUR 506 483,892 0.06
UniCredit SpA 4.20% 11/06/34 EUR 6,190 6,072,447 0.70
23,522,256 2.72
LUXEMBURG
Becton Dickinson Euro Finance
Sarl 4.03% 07/06/36 EUR 5,407 5,417,592 0.63
CK Hutchison Group Telecom
Finance SA 2.63% 17/10/34 GBP 3,037 2,616,398 0.30
Eurofins Scientific SE 4.75% 06/09/30 EUR 2,784 2,796,625 0.32
Eurofins Scientific SE, VRB 6.75% 31/12/49t EUR 3,559 3,598,137 0.42
14,428,752 1.67
MEXIKO
Mexikanische Anleihen 5.50% 04/03/27 MXN 831,800 37,789,178 4.37
Mexikanische Anleihen 8.50% 01/03/29 MXN 131,860 6,336,356 0.73
Mexikanische Anleihen 8.50% 31/05/29 MXN 133,650 6,430,722 0.74
Mexikanische Anleihen 7.75% 29/05/31 MXN 155,960 7,118,443 0.82
Mexikanische Anleihen 7.50% 26/05/33 MXN 62,720 2,757,149 0.32
Mexikanische internationale
Staatsanleihe 4.00% 15/03/15" EUR 22,229 16,383,335 1.89
76,815,183 8.87




BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
MULTINATIONAL
Aptiv Plc / Aptiv Global Financing

Ltd 4.25% 11/06/36 EUR 4,728 4,681,270 0.54
NIEDERLANDE
Abertis Infraestructuras Finance

BV, VRB 3.25% 31/12/49t EUR 2,600 2,537,248 0.29
Achmea BV, VRB 5.63% 02/11/44 EUR 3,000 3,014,860 0.35
Cooperatieve Rabobank UA, VRB 4.88% 31/12/49t EUR 1,600 1,499,599 0.17
ING Groep NV, VRB 4.75% 23/05/34 EUR 1,200 1,270,332 0.15
JAB Holdings BV 5.00% 12/06/33 EUR 3,600 3,808,375 0.44
JAB Holdings BV 4.38% 25/04/34 EUR 4,700 4,723,978 0.55
Pluxee NV 3.75% 04/09/32 EUR 7,100 6,981,705 0.81
Prosus NV 1.29% 13/07/29 EUR 2,712 2,330,549 0.27
Prosus NV 1.99% 13/07/33 EUR 3,265 2,575,988 0.30
RELX Finance BV 3.38% 20/03/33 EUR 2,843 2,791,367 0.32
Sartorius Finance BV 4.25% 14/09/26 EUR 8,300 8,402,468 0.97
Siemens

Financieringsmaatschappij NV 3.38% 22/02/37 EUR 3,700 3,612,626 0.42
Siemens

Financieringsmaatschappij NV 3.63% 22/02/44 EUR 2,700 2,617,469 0.30
Stellantis NV 3.75% 19/03/36 EUR 2,420 2,340,059 0.27
Swisscom Finance BV 3.50% 29/11/31 EUR 3,383 3,391,480 0.39
Swisscom Finance BV 3.63% 29/11/36 EUR 4,433 4,397,539 0.51
TenneT Holding BV, VRB 4.88% 31/12/49% EUR 6,094 6,078,360 0.70
Upjohn Finance BV 1.91% 23/06/32 EUR 10,369 8,692,176 1.00
Wintershall Dea Finance 2 BV,

VRB 2.50% 31/12/49% EUR 3,600 3,374,043 0.39
Wintershall Dea Finance 2 BV,

VRB 3.00% 31/12/49% EUR 4,900 4,359,173 0.50
Wintershall Dea Finance BV 1.33% 25/09/28 EUR 4,300 3,857,212 0.44
Wintershall Dea Finance BV 1.82% 25/09/31 EUR 1,500 1,262,766 0.15

83,919,372 9.69
NORWEGEN
Var Energi ASA, VRB 7.86% 15/11/83 EUR 4,290 4,661,971 0.54
RUMANIEN
Rumanische internationale

Staatsanleihe 6.63% 17/02/28 uUsD 2,680 2,555,702 0.30
Rumanische internationale

Staatsanleihe 5.88% 30/01/29 UsD 4,470 4,145,717 0.48
Rumanische internationale

Staatsanleihe 1.75% 13/07/30 EUR 4,128 3,372,934 0.39
Rumanische internationale

Staatsanleihe 2.12% 16/07/31 EUR 3,623 2,921,064 0.34
Rumanische internationale

Staatsanleihe 2.00% 28/01/32 EUR 2,300 1,798,265 0.21
Rumanische internationale

Staatsanleihe 2.00% 14/04/33 EUR 5,186 3,896,080 0.45
Rumanische internationale

Staatsanleihe 3.88% 29/10/35 EUR 1,075 907,933 0.10
Rumanische internationale

Staatsanleihe 5.63% 22/02/36 EUR 3,639 3,553,828 0.41
Rumanische internationale

Staatsanleihe 2.63% 02/12/40 EUR 11,525 7,513,060 0.87
Rumanische internationale

Staatsanleihe 2.75% 14/04/41 EUR 6,419 4,167,404 0.48
Rumanische internationale

Staatsanleihe 2.88% 13/04/42 EUR 8,291 5,397,024 0.62
Rumanische internationale

Staatsanleihe 4.63% 03/04/49 EUR 3,360 2,768,727 0.32



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
RUMANIEN (Fortsetzung)
Rumaénische internationale
Staatsanleihe 3.38% 28/01/50 EUR 2,408 1,603,138 0.18
44,600,876 5.15
SUDAFRIKA
Sidafrikanische Staatsanleihe 9.00% 31/01/40 ZAR 53,336 2,149,718 0.25
Sudafrikanische Staatsanleihe 8.75% 31/01/44 ZAR 459,897 17,625,514 2.03
19,775,232 2.28
SPANIEN
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 6.03% 13/03/35 usD 4,400 4,099,941 0.47
Banco de Sabadell SA, VRB 5.75% 31/12/49% EUR 4,600 4,500,189 0.52
Banco Santander SA 4.88% 18/10/31 EUR 5,900 6,235,108 0.72
CaixaBank SA, VRB 7.50% 31/12/49t EUR 2,800 2,917,118 0.34
CaixaBank SA, VRB 5.88% 31/12/49t EUR 2,800 2,744,932 0.32
Cepsa Finance SA 4.13% 11/04/31 EUR 4,600 4,509,681 0.52
FCC Servicios Medio Ambiente
Holding SAU 5.25% 30/10/29 EUR 1,140 1,206,016 0.14
Iberdrola Finanzas SA, VRB 4.87% 31/12/49t EUR 3,500 3,558,726 0.41
Werfen SA/Spanien 4.25% 03/05/30 EUR 3,900 3,926,402 0.45
33,698,113 3.89
SCHWEIZ
UBS Group AG, VRB 7.75% 01/03/29 EUR 2,279 2,575,450 0.30
UBS Group AG, VRB 2.88% 02/04/32 EUR 10,109 9,454,237 1.09
12,029,687 1.39
VEREINIGTES KONIGREICH
Barclays Plc, VRB 9.25% 31/12/49t GBP 2,630 3,216,867 0.37
Barclays Plc, VRB 4.51% 31/01/33 EUR 4,060 4,138,171 0.48
Barclays Plc, VRB 5.26% 29/01/34 EUR 3,730 3,988,392 0.46
Barclays Plc, VRB 5.85% 21/03/35 GBP 3,180 3,747,331 0.43
Barclays Plc, VRB 4.35% 08/05/35 EUR 2,430 2,434,149 0.28
Barclays Plc, VRB 4.97% 31/05/36 EUR 2,010 2,019,677 0.23
Barclays Plc, VRB 6.38% 31/12/49t GBP 4,068 4,676,565 0.54
Centrica Plc, VRB 6.50% 21/05/55 GBP 2,048 2,441,579 0.28
DS Smith Plc 4.50% 27/07/30 EUR 2,859 2,956,701 0.34
HSBC Holdings Plc, VRB 4.79% 10/03/32 EUR 2,800 2,935,030 0.34
HSBC Holdings Plc, VRB 4.86% 23/05/33 EUR 5,640 5,952,657 0.69
HSBC Holdings Plc, VRB 4.60% 22/03/35 EUR 2,880 2,885,501 0.33
Motability Operations Group Plc 4.00% 17/01/30 EUR 2,980 3,017,118 0.35
Motability Operations Group Plc 3.88% 24/01/34 EUR 3,042 3,010,034 0.35
Motability Operations Group Plc 4.25% 17/06/35 EUR 4,822 4,883,497 0.57
Nationwide Building Society, VRB 5.75% 31/12/49% GBP 965 1,072,264 0.12
Vodafone Group Plc, VRB 8.00% 30/08/86 GBP 4,213 5,336,138 0.62
58,711,671 6.78
VEREINIGTE STAATEN
AGCO Corp 5.80% 21/03/34 usD 2,990 2,780,803 0.32
AT&T Inc 4.30% 18/11/34 EUR 929 961,342 0.11
Bank of America Corp, FRB 4.70% 22/09/26 EUR 8,715 8,778,486 1.01
Becton Dickinson & Co 3.83% 07/06/32 EUR 2,932 2,947,562 0.34
DAE Funding LLC 1.55% 01/08/24 usD 7,915 7,355,156 0.85
Ford Motor Credit Co LLC 4.45% 14/02/30 EUR 3,432 3,458,218 0.40
Global Payments Inc 4.88% 17/03/31 EUR 5,849 6,043,514 0.70
Humana Inc 5.75% 15/04/54 usD 1,740 1,566,174 0.18



BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VEREINIGTE STAATEN (Fortsetzung)
IWG US Finance LLC 6.50% 28/06/30 EUR 3,526 3,531,960 0.41
JPMorgan Chase & Co, VRB 3.76% 21/03/34 EUR 4,550 4,521,686 0.52
Medtronic Inc 4.15% 15/10/43 EUR 5,207 5,304,484 0.61
Medtronic Inc 4.15% 15/10/53 EUR 3,461 3,510,049 0.41
Morgan Stanley, VRB 3.96% 21/03/35 EUR 2,960 2,943,893 0.34
National Grid North America Inc 4.67% 12/09/33 EUR 6,146 6,389,257 0.74
Tapestry Inc 7.70% 27/11/30 uUsD 2,813 2,742,207 0.32
Tapestry Inc 7.85% 27/11/33 usD 2,600 2,554,387 0.29
Veralto Corp 4.15% 19/09/31 EUR 3,857 3,908,798 0.45
69,297,976 8.00
ANLEIHEN INSGESAMT 671,992,533 77.61
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 671,992,533 77.61
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
KANADA
Enbridge Inc, VRB 8.50% 15/01/84 usD 3,720 3,751,729 0.43
KAIMANINSELN
Avolon Holdings Funding Ltd 144A 2.13% 21/02/26 uUsD 11,097 9,738,032 1.12
Avolon Holdings Funding Ltd 144A 4.25% 15/04/26 uUsD 4,651 4,216,542 0.49
13,954,574 1.61
FRANKREICH
Engie SA 144A 5.63% 10/04/34 uUsD 1,900 1,761,049 0.20
Societe Generale SA, VRB 9.38% 31/12/49t UsD 2,377 2,252,396 0.26
4,013,445 0.46
DEUTSCHLAND
Robert Bosch GmbH 4.00% 02/06/35 EUR 3,700 3,770,333 0.43
Robert Bosch GmbH 4.38% 02/06/43 EUR 4,300 4,380,684 0.51
8,151,017 0.94
IRLAND
Smurfit Kappa Treasury ULC 144A 5.44% 03/04/34 usD 2,940 2,718,876 0.31
Smurfit Kappa Treasury ULC 144A 5.78% 03/04/54 uUsD 1,849 1,713,787 0.20
4,432,663 0.51
ITALIEN
Intesa Sanpaolo SpA 5.13% 29/08/31 EUR 3,900 4,179,466 0.48
Intesa Sanpaolo SpA 5.63% 08/03/33 EUR 5,400 5,912,988 0.69
Intesa Sanpaolo SpA 144A, VRB 8.25% 21/11/33 uUsD 4,963 5,131,853 0.59
15,224,307 1.76
JAPAN
East Japan Railway Co 4.39% 05/09/43 EUR 788 816,641 0.10
Nissan Motor Co Ltd 144A 4.81% 17/09/30 UsD 2,705 2,347,527 0.27
3,164,168 0.37




BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
LUXEMBURG
Bevco Lux Sarl 1.00% 16/01/30 EUR 2,032 1,731,815 0.20
NIEDERLANDE
MSD Netherlands Capital BV 3.50% 30/05/37 EUR 3,874 3,817,998 0.44
MSD Netherlands Capital BV 3.70% 30/05/44 EUR 3,631 3,550,179 0.41
MSD Netherlands Capital BV 3.75% 30/05/54 EUR 2,018 1,959,838 0.23
Sartorius Finance BV 4.38% 14/09/29 EUR 2,800 2,869,066 0.33
Sartorius Finance BV 4.50% 14/09/32 EUR 1,100 1,131,150 0.13
Sartorius Finance BV 4.88% 14/09/35 EUR 2,100 2,186,263 0.25
15,514,494 1.79
RUMANIEN
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.88% 26/05/28 EUR 1,256 1,184,320 0.14
Rumanische internationale
Staatsanleihe 3.38% 08/02/38 EUR 1,591 1,216,410 0.14
2,400,730 0.28
SPANIEN
CaixaBank SA 144A, VRB 6.84% 13/09/34 usD 6,790 6,700,084 0.78
SCHWEIZ
UBS Group AG 144A, VRB 9.02% 15/11/33 usbD 1,950 2,196,242 0.25
VEREINIGTE STAATEN
Bank of America Corp, VRB 5.47% 23/01/35 uUsD 4,100 3,822,813 0.44
Charter Communications
Operating LLC / Charter
Communications Operating
Capital 6.55% 01/06/34 usbD 3,480 3,254,437 0.38
Charter Communications
Operating LLC / Charter
Communications Operating
Capital 3.50% 01/06/41 uUsD 3,270 2,053,371 0.24
Charter Communications
Operating LLC / Charter
Communications Operating
Capital 3.85% 01/04/61 usD 3,291 1,801,356 0.21
Charter Communications
Operating LLC / Charter
Communications Operating
Capital 4.40% 01/12/61 usD 5,307 3,239,223 0.37
Comerica Inc, VRB 5.98% 30/01/30 uUsD 3,000 2,759,980 0.32
Foundry JV Holdco LLC 144A 6.25% 25/01/35 usD 5,760 5,501,279 0.64
Intel Corp 5.70% 10/02/53 usD 3,570 3,283,488 0.38
Utah Acquisition Sub Inc 5.25% 15/06/46 uUsD 3,643 2,800,807 0.32
Viatris Inc 4.00% 22/06/50 usD 1,071 674,754 0.08
Warnermedia Holdings Inc 5.05% 15/03/42 usD 1,973 1,497,523 0.17
Warnermedia Holdings Inc 5.14% 15/03/52 usD 3,573 2,596,568 0.30
Warnermedia Holdings Inc 5.39% 15/03/62 usD 3,226 2,350,261 0.27
35,635,860 4.12
ANLEIHEN INSGESAMT 116,871,128 13.50
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 116,871,128 13.50




BlueBay Funds — BlueBay Investment Grade Absolute Return Bond Fund

Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wéhrung (in Tsd.) EUR Nettovermdgens
Sonstige Wertpapiere
FORDERUNGEN
SCHWEIZ
Credit Suisse Group AG, FTB = 9.75% 31/12/49t usD 3,540 396,361 0.04
FORDERUNGEN INSGESAMT 396,361 0.04
Sonstige Wertpapiere insgesamt 396,361 0.04
Anlagen insgesamt 789,260,022 91.15
(Kosten EUR 809,898,837)
Sonstige Vermogenswerte abziglich Verbindlichkeiten 76,599,786 8.85
Nettovermégen insgesamt 865,859,808 100.00

Glossar:

FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)
FRB - Floating Rate Bond (Anleihe mit variablem Zins)
VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)
+ notleidendes Wertpapier

1 Unbefristete Laufzeit

A Falligkeitsdatum ist der 15. Marz 2115

a Wertpapier zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Die beigefligten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefuhrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market High Yield Corporate Bond

Fund

Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermégens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
ARGENTINIEN
Pampa Energia SA 7.50% 24/01/27 USD 409 394,941 1.56
BERMUDA
Investment Energy Resources Ltd 6.25% 26/04/29 usD 200 189,313 0.75
BRITISCHE JUNGFERNINSELN
CAS Capital No 1 Ltd, VRB 4.00% 31/12/49t uUsD 309 289,301 1.14
KAIMANINSELN
China Evergrande Group * 11.50% 22/01/23F usD 2,007 30,105 0.12
IHS Holding Ltd 6.25% 29/11/28 uUsD 200 179,125 0.71
Kaisa Group Holdings Ltd * 10.88% 23/07/23F usD 476 17,255 0.07
Kaisa Group Holdings Ltd * 9.75% 28/09/23F usD 200 6,750 0.03
Melco Resorts Finance Ltd 5.38% 04/12/29 uUsD 375 337,451 1.33
Wynn Macau Ltd 4.88% 01/10/24 usD 234 233,223 0.92
Wynn Macau Ltd 5.63% 26/08/28 usD 241 226,179 0.89
Zhenro Properties Group Ltd * 9.15% 06/05/23F UsD 570 2,850 0.01
1,032,938 4.08
KOLUMBIEN
Ecopetrol SA 8.88% 13/01/33 uUsD 395 409,812 1.62
Ecopetrol SA 8.38% 19/01/36 uUsD 296 291,560 1.15
Empresas Publicas de Medellin
ESP 4.38% 15/02/31 uUsD 278 230,118 0.91
931,490 3.68
ISRAEL
Leviathan Bond Ltd 144A 6.50% 30/06/27 uUsD 436 410,456 1.62
Leviathan Bond Ltd 144A 6.75% 30/06/30 uUsD 37 33,309 0.13
443,765 1.75
JERSEY
West China Cement Ltd 4.95% 08/07/26 uUsD 96 78,960 0.31
LUXEMBURG
Aegea Finance Sarl 6.75% 20/05/29 usD 343 334,614 1.32
MHP Lux SA 6.95% 03/04/26 uUsD 337 281,395 1.11
Minerva Luxembourg SA 4.38% 18/03/31 usD 382 316,964 1.26
932,973 3.69
MAURITIUS
Axian Telecom 7.38% 16/02/27 usD 301 295,564 1.17
Greenko Power Il Ltd 4.30% 13/12/28 usD 291 266,704 1.05
HTA Group Ltd/Mauritius 7.50% 04/06/29 usD 255 254,522 1.01
Network i2i Ltd, VRB 5.65% 31/12/49t uUsD 201 199,141 0.79
1,015,931 4.02
MEXIKO
Braskem ldesa SAPI 7.45% 15/11/29 usD 200 163,000 0.65




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market High Yield Corporate Bond

Fund

Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
MULTINATIONAL
GEMS MENASA Cayman Ltd /
GEMS Education Delaware LLC 7.13% 31/07/26 uUsD 305 303,856 1.20
NIEDERLANDE
Braskem Netherlands Finance BV 7.25% 13/02/33 USD 366 346,785 1.37
IHS Netherlands Holdco BV 8.00% 18/09/27 UsD 336 327,495 1.29
MV24 Capital BV 6.75% 01/06/34 UsD 273 260,783 1.03
Teva Pharmaceutical Finance
Netherlands 1l BV 3.15% 01/10/26 UsD 348 327,990 1.30
Yinson Boronia Production BV 8.95% 31/07/42 UsD 272 274,834 1.09
1,537,887 6.08
NIGERIA
United Bank for Africa Plc 6.75% 19/11/26 usD 319 310,441 1.23
THAILAND
Bangkok Bank PCL/Hong Kong,
VRB 3.47% 23/09/36 usD 366 304,485 1.20
TURKEI
Akbank TAS, VRB 9.37% 31/12/491 uUsD 200 199,188 0.79
Mersin Uluslararasi Liman
Isletmeciligi AS 8.25% 15/11/28 uUsD 210 215,709 0.85
QNB Finansbank AS, VRB 10.75% 15/11/33 uUsD 270 293,794 1.16
TC Ziraat Bankasi AS, VRB 8.99% 02/08/34 uUsD 300 304,219 1.20
Turk Ekonomi Bankasi AS, VRB 9.38% 17/01/34 UsD 250 257,969 1.02
Turk Telekomunikasyon AS 7.38% 20/05/29 uUsD 200 201,250 0.80
Turkiye Garanti Bankasi AS, VRB 8.38% 28/02/34 uUsD 300 300,281 1.19
1,772,410 7.01
UKRAINE
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB 7.75% 01/09/24 uUsD 102 32,671 0.13
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.75% 01/09/25 uUsD 103 32,883 0.13
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.38% 25/09/34 uUsD 231 66,990 0.26
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FRB * 7.75% 01/08/41 uUsD 76 37,468 0.15
170,012 0.67
VEREINIGTES KONIGREICH
Bidvest Group UK Plc 3.63% 23/09/26 uUsD 343 321,241 1.27
Sisecam UK Plc 8.25% 02/05/29 uUsD 200 203,437 0.80
Ukreximbank Via Biz Finance Plc,
VRB 9.95% 14/11/29 uUsD 208 148,970 0.59
673,648 2.66
VEREINIGTE STAATEN
Kosmos Energy Ltd 7.50% 01/03/28 uUsD 335 320,658 1.27
Stillwater Mining Co 4.00% 16/11/26 uUsD 389 356,907 1.41
677,565 2.68
ANLEIHEN INSGESAMT 11,222,916 44.36




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market High Yield Corporate Bond

Fund
Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
KAIMANINSELN
Zhenro Properties Group Ltd * 8.00% 06/03/23F usD 200 1,250 0.01
KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 1,250 0.01
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 11,224,166 44.37
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
ARGENTINIEN
Argentinische internationale

Staatsanleihe, S/U 4.25% 09/01/38 usD 573 264,373 1.05
MSU Energy SA/ UGEN SA/

UENSA SA 6.88% 01/02/25 usD 150 122,391 0.48
YPF SA 8.50% 23/03/25 usD 94 93,051 0.37
YPF SA 6.95% 21/07/27 usb 89 81,079 0.32
YPF SA 9.50% 17/01/31 usD 239 244,019 0.96
YPF SA, S/U 9.00% 12/02/26 usD 123 123,934 0.49

928,847 3.67
BRASILIEN
Samarco Mineracao SA, PIK 9.00% 30/06/31 uUsD 680 633,622 2.50
BRITISCHE JUNGFERNINSELN
Studio City Finance Ltd 5.00% 15/01/29 uUsD 381 336,352 1.33
KANADA
Canacol Energy Ltd 5.75% 24/11/28 uUsD 179 96,492 0.38
First Quantum Minerals Ltd 6.88% 15/10/27 uUsD 254 248,682 0.99
First Quantum Minerals Ltd 9.38% 01/03/29 UsD 316 331,800 1.31

676,974 2.68
KAIMANINSELN
China Evergrande Group * 8.75% 28/06/25 uUsD 831 12,465 0.05
Kaisa Group Holdings Ltd, FTB * 10.88% 31/12/49t uUsD 206 7,210 0.03
Kaisa Group Holdings Ltd * 8.50% 30/06/22F usD 226 8,192 0.03
Kaisa Group Holdings Ltd * 11.95% 22/10/228 uUsD 226 8,193 0.03
Kaisa Group Holdings Ltd * 11.50% 30/01/238 uUsD 200 6,980 0.03
Kaisa Group Holdings Ltd * 9.38% 30/06/24F usD 262 9,497 0.04
Kaisa Group Holdings Ltd * 10.50% 15/01/25 uUsD 215 7,794 0.03
Melco Resorts Finance Ltd 5.63% 17/07127 uUsD 486 462,763 1.83
MGM China Holdings Ltd 4.75% 01/02/27 usD 302 288,297 1.14
Seazen Group Ltd 4.45% 13/07/25 uUsD 200 150,125 0.59
Wynn Macau Ltd 5.13% 15/12/29 uUsD 200 181,188 0.72
Zhenro Properties Group Ltd * 7.35% 05/02/25 usD 510 2,550 0.01
Zhenro Properties Group Ltd * 6.63% 07/01/26 usD 280 3,150 0.01
Zhenro Properties Group Ltd * 6.70% 04/08/26 uUsD 2,387 18,857 0.07

1,167,261 461

CHILE
AES Andes SA, VRB 8.15% 10/06/55 usD 200 200,600 0.79
Latam Airlines Group SA 13.38% 15/10/27 usD 223 248,645 0.98
Latam Airlines Group SA 13.38% 15/10/29 usD 54 62,066 0.25

511,311 2.02




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market High Yield Corporate Bond

Fund
Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
KOLUMBIEN
Ecopetrol SA 5.88% 28/05/45 uUsD 263 189,652 0.75
GUATEMALA
CT Trust 5.13% 03/02/32 uUsD 324 287,874 1.14
INDIEN
Manappuram Finance Ltd 7.38% 12/05/28 UsD 270 267,469 1.06
Muthoot Finance Ltd 7.13% 14/02/28 uUsD 280 283,412 1.12
550,881 2.18
ISRAEL
Energean Israel Finance Ltd 144A 8.50% 30/09/33 usD 193 183,118 0.72
LUXEMBURG
Altice Financing SA 144A 9.63% 15/07/27 usD 200 183,483 0.73
Millicom International Cellular SA 6.25% 25/03/29 USD 282 271,756 1.07
455,239 1.80
MEXIKO
Braskem ldesa SAPI 6.99% 20/02/32 uUsD 200 153,200 0.61
Cemex SAB de CV, VRB 5.13% 31/12/49t uUsD 424 408,829 1.62
Grupo Aeromexico SAB de CV 8.50% 17/03/27 uUsD 200 199,750 0.79
Petroleos Mexicanos 6.75% 21/09/47 uUsD 188 124,244 0.49
Petroleos Mexicanos 6.95% 28/01/60 uUsD 781 514,484 2.03
1,400,507 5.54
MAROKKO
OCP SA 7.50% 02/05/54 uUsD 449 459,179 1.81
MULTINATIONAL
Digicel Intermediate Holdings Ltd /
Digicel International Finance Ltd /
Difl US, PIK 12.00% 25/05/27 uUsD 434 429,605 1.70
PARAGUAY
Telefonica Celular del Paraguay SA 5.88% 15/04/27 uUsD 435 427,523 1.69
PERU
Banco Internacional del Peru SAA
Interbank, VRB 7.63% 16/01/34 uUsD 210 220,959 0.87
Hunt Oil Co of Peru LLC Sucursal
Del Peru 8.55% 18/09/33 uUsD 232 251,793 1.00
472,752 1.87
TURKEI
Limak Iskenderun Uluslararasi
Liman Isletmeciligi AS 9.50% 10/07/36 uUsD 240 221,899 0.88
QNB Finansbank AS 7.25% 21/05/29 usD 228 227,430 0.90
Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi
AS, VRB 9.75% 31/12/49t uUsD 200 200,125 0.79
Turkiye Vakiflar Bankasi TAO, VRB 8.99% 05/10/34 usD 228 228,162 0.90
Yapi ve Kredi Bankasi AS, VRB 9.74% 31/12/49t uUsD 370 371,985 1.47



BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market High Yield Corporate Bond

Fund
Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
TURKEI (Fortsetzung)
Yapi ve Kredi Bankasi AS, VRB 9.25% 17/01/34 usD 390 401,213 1.59
1,650,814 6.53
VEREINIGTES KONIGREICH
Avianca Midco 2 Plc 9.00% 01/12/28 uUsD 627 607,025 2.40
Sisecam UK Plc 8.63% 02/05/32 usb 200 204,062 0.81
Vedanta Resources Finance Il Plc 13.88% 09/12/28 usD 280 269,580 1.06
WE Soda Investments Holding Plc 9.50% 06/10/28 UsD 250 257,344 1.02
1,338,011 5.29
VEREINIGTE STAATEN
NBM US Holdings Inc 7.00% 14/05/26 usb 200 200,625 0.79
ANLEIHEN INSGESAMT 12,300,147 48.62
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 12,300,147 48.62
Sonstige Wertpapiere
ANLEIHEN
BERMUDA
Digicel Group Holdings Ltd 0.00% 31/12/30 uUsD 22 12,215 0.05
Digicel Group Holdings Ltd * 0.00% 31/12/30 uUsD 320 23,972 0.10
Digicel Group Holdings Ltd 0.00% 31/12/30 uUsD 1 515 0.00
Digicel Group Holdings Ltd * 0.00% 31/12/30 uUsD 107 3,195 0.01
39,897 0.16
ANLEIHEN INSGESAMT 39,897 0.16
STAMMAKTIEN
LUXEMBURG
Drillco Holding Lux SA uUsD 7 170,704 0.68
Drillco Holding Lux SA usD 1 18,612 0.07
189,316 0.75
STAMMAKTIEN INSGESAMT 189,316 0.75
OPTIONSSCHEINE
MEXIKO
Urbi Warrant MXN 109 1 0.00
OPTIONSSCHEINE INSGESAMT 1 0.00
Sonstige Wertpapiere insgesamt 229,214 0.91




BlueBay Funds — BlueBay Emerging Market High Yield Corporate Bond

Fund
Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
wert % des
USD Nettovermdégens
Anlagen insgesamt 23,753,527 93.90
(Kosten USD 28,410,343)
Sonstige Vermdgenswerte abzilglich Verbindlichkeiten 1,543,898 6.10
Nettovermdgen insgesamt 25,297,425 100.00

Glossar:

FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)

FRB - Floating Rate Bond (Anleihe mit variablem Zins)

PIK - Payment-in-Kind (Sachleistung)

S/U - Step Up Bond

VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)

+ notleidendes Wertpapier

1 Unbefristete Laufzeit

3 Die Anlage stellt ein offenstehendes Geschaft nach dem Falligkeitsdatum dar

Die beigeflugten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefihrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Global Investment Grade Corporate Bond

Fund

Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
OSTERREICH
Erste Group Bank AG, VRB 4.25% 31/12/49t EUR 7,000 6,786,105 0.36
BELGIEN
Anheuser-Busch InBev SA/NV 3.75% 22/03/37 EUR 5,046 5,385,020 0.28
FLUVIUS System Operator CV 3.88% 02/05/34 EUR 5,400 5,792,251 0.31
Lonza Finance International NV 3.88% 24/04/36 EUR 4,993 5,282,790 0.28
16,460,061 0.87
KANADA
Alimentation Couche-Tard Inc 4.01% 12/02/36 EUR 6,900 7,301,765 0.39
CHILE
Corp. Nacional del Cobre de Chile 6.30% 08/09/53 uUsD 5,870 5,794,502 0.31
DANEMARK
Orsted AS, VRB 5.13% 14/03/24" EUR 5,230 5,658,864 0.30
TDC Net A/S 5.62% 06/02/30 EUR 7,045 7,760,807 0.41
13,419,671 0.71
FRANKREICH
Alstom SA, VRB 5.87% 31/12/49t EUR 4,300 4,683,643 0.25
Banque Federative du Credit
Mutuel SA 4.75% 10/11/31 EUR 8,200 9,182,795 0.49
BNP Paribas SA, VRB 4.75% 13/11/32 EUR 8,000 8,954,743 0.47
BPCE SA 4.50% 13/01/33 EUR 4,800 5,325,545 0.28
BPCE SA, VRB 4.13% 08/03/33 EUR 8,300 8,907,787 0.47
BPCE SA, VRB 4.25% 11/01/35 EUR 5,500 5,965,285 0.32
Credit Agricole SA 4.38% 27/11/33 EUR 5,000 5,542,576 0.29
Credit Agricole SA 4.13% 26/02/36 EUR 6,500 7,001,425 0.37
Credit Agricole SA, VRB 6.50% 31/12/49t EUR 4,400 4,722,859 0.25
Electricite de France SA 4.75% 17/06/44 EUR 5,800 6,228,081 0.33
Electricite de France SA, VRB 7.50% 31/12/49t EUR 6,000 6,876,772 0.36
Electricite de France SA, VRB 3.38% 31/12/49t EUR 10,000 9,374,347 0.50
Electricite de France SA, VRB 5.88% 31/12/49t GBP 2,900 3,474,082 0.18
Electricite de France SA, VRB 6.00% 31/12/49t GBP 6,000 7,404,199 0.39
Engie SA 4.25% 06/09/34 EUR 6,300 6,899,688 0.36
Engie SA 4.50% 06/09/42 EUR 6,000 6,512,548 0.34
Societe Generale SA, VRB 4.88% 21/11/31 EUR 6,700 7,418,974 0.39
114,475,349 6.04
DEUTSCHLAND
Bayer AG, VRB 6.63% 25/09/83 EUR 6,200 6,729,366 0.35
Bayer AG, VRB 7.00% 25/09/83 EUR 7,500 8,310,723 0.44
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.00% 15/08/26 EUR 877 888,005 0.05
Bundesrepublik Deutschland
Bundesanleihe 0.25% 15/02/29 EUR 381 369,852 0.02
Commerzbank AG, VRB 4.63% 17/01/31 EUR 5,900 6,449,377 0.34
Commerzbank AG, VRB 6.13% 31/12/49t EUR 3,800 4,039,892 0.21
Deutsche Bank AG, VRB 4.63% 31/12/49% EUR 7,000 6,527,499 0.34
Deutsche Bank AG, VRB 6.75% 31/12/49% EUR 7,200 7,432,971 0.39
Deutsche Bank AG, VRB 8.13% 31/12/49% EUR 3,600 3,889,449 0.21
Deutsche Bank AG, VRB 10.00% 31/12/49t EUR 4,800 5,539,325 0.29
Deutsche Bank AG, VRB 1.75% 19/11/30 EUR 10,600 9,994,754 0.53
E.ON SE 4.13% 25/03/44 EUR 6,599 6,978,211 0.37



BlueBay Funds — BlueBay Global Investment Grade Corporate Bond

Fund

Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
DEUTSCHLAND (Fortsetzung)
EnBW Energie Baden-
Wuerttemberg AG, VRB 5.25% 23/01/84 EUR 4,800 5,289,460 0.28
72,438,884 3.82
ITALIEN
Autostrade per I'ltalia SpA 4.63% 28/02/36 EUR 8,308 8,736,808 0.46
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 9.13% 31/12/49% EUR 6,970 8,262,847 0.44
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 5.50% 31/12/49t EUR 13,176 13,496,271 0.71
UniCredit SpA 4.20% 11/06/34 EUR 12,140 12,763,955 0.67
UniCredit SpA, VRB 4.45% 31/12/49% EUR 6,620 6,498,478 0.34
49,758,359 2.62
JAPAN
Nomura Holdings Inc 5.61% 06/07/29 uUsD 5,788 5,819,215 0.31
LUXEMBURG
Eurofins Scientific SE, VRB 6.75% 31/12/49% EUR 5,335 5,780,664 0.30
MULTINATIONAL
Aptiv Plc / Aptiv Global Financing
Ltd 4.25% 11/06/36 EUR 9,367 9,939,860 0.52
NIEDERLANDE
Abertis Infraestructuras Finance
BV, VRB 3.25% 31/12/49% EUR 9,500 9,935,886 0.52
ABN AMRO Bank NV, VRB 6.88% 31/12/49% EUR 6,900 7,497,110 0.39
EnBW International Finance BV 4.00% 24/01/35 EUR 4,538 4,898,449 0.26
Enel Finance International NV 3.88% 23/01/35 EUR 4,710 4,951,721 0.26
Heimstaden Bostad Treasury BV 1.38% 24/07/28 EUR 8,281 7,244,755 0.38
LKQ Dutch Bond BV 4.13% 13/03/31 EUR 5,963 6,381,852 0.34
Upjohn Finance BV 1.91% 23/06/32 EUR 7,152 6,425,585 0.34
Volkswagen International Finance
NV, VRB 4.38% 31/12/49% EUR 5,200 5,139,887 0.27
Volkswagen International Finance
NV, VRB 3.88% 31/12/49% EUR 5,100 5,280,073 0.28
Wintershall Dea Finance 2 BV,
VRB 2.50% 31/12/49% EUR 9,000 9,040,327 0.48
Wintershall Dea Finance 2 BV,
VRB 3.00% 31/12/49% EUR 17,100 16,304,130 0.86
83,099,775 4.38
NORWEGEN
Var Energi ASA, VRB 7.86% 15/11/83 EUR 13,435 15,647,447 0.83
SPANIEN
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 6.03% 13/03/35 uUsD 9,800 9,786,886 0.52
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 4.88% 08/02/36 EUR 5,500 5,942,376 0.31
Banco de Sabadell SA, VRB 5.75% 31/12/49% EUR 5,800 6,081,271 0.32
Banco Santander SA 4.88% 18/10/31 EUR 9,500 10,759,921 0.57
Banco Santander SA, FRB 6.75% 14/03/28 usD 6,400 6,455,389 0.34
CaixaBank SA, VRB 7.50% 31/12/49% EUR 7,600 8,486,000 0.45
CaixaBank SA, VRB 5.13% 19/07/34 EUR 9,600 11,011,243 0.58
Cepsa Finance SA 4.13% 11/04/31 EUR 8,800 9,246,218 0.49
67,769,304 3.58




BlueBay Funds — BlueBay Global Investment Grade Corporate Bond

Fund

Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
SCHWEIZ
UBS Group AG, VRB 7.75% 01/03/29 EUR 9,918 12,012,306 0.63
VEREINIGTES KONIGREICH
Barclays Plc, VRB 9.25% 31/12/49t GBP 7,099 9,306,106 0.49
Barclays Plc, VRB 4.35% 08/05/35 EUR 4,890 5,249,805 0.28
Barclays Plc, VRB 7.13% 31/12/49t GBP 7,639 9,589,629 0.51
Motability Operations Group Plc 4.25% 17/06/35 EUR 9,618 10,439,554 0.55
Pension Insurance Corp. Plc 6.88% 15/11/34 GBP 4,430 5,558,136 0.29
Phoenix Group Holdings Plc 5.63% 28/04/31 GBP 4,610 5,521,316 0.29
Rothesay Life Plc 7.02% 10/12/34 GBP 4,440 5,608,698 0.30
Standard Chartered Plc 144A, VRB 6.10% 11/01/35 usD 9,260 9,399,036 0.49
60,672,280 3.20
VEREINIGTE STAATEN
AGCO Corp 5.80% 21/03/34 usbD 6,600 6,578,646 0.35
Ashtead Capital Inc 144A 5.80% 15/04/34 uUsD 12,376 12,302,703 0.65
AT&T Inc 4.30% 18/11/34 EUR 4,801 5,324,602 0.28
Boardwalk Pipelines LP 5.63% 01/08/34 uUsD 9,508 9,354,142 0.49
CNO Financial Group Inc 6.45% 15/06/34 uUsD 6,140 6,140,084 0.32
Comerica Inc 4.00% 01/02/29 usD 3,203 2,938,809 0.16
Energy Transfer LP 6.25% 15/04/49 uUsD 8,535 8,511,026 0.45
Ford Motor Credit Co LLC 5.85% 17/05/27 uUsD 18,378 18,397,972 0.97
Ford Motor Credit Co LLC 7.20% 10/06/30 uUsD 6,153 6,480,448 0.34
Ford Motor Credit Co LLC 7.12% 07/11/33 uUsD 5,940 6,276,443 0.33
Ford Motor Credit Co LLC 6.13% 08/03/34 uUsD 7,038 6,974,549 0.37
General Motors Co 5.40% 01/04/48 uUsD 8,013 7,189,490 0.38
Global Payments Inc 4.88% 17/03/31 EUR 11,113 12,306,447 0.65
Global Payments Inc 5.95% 15/08/52 uUsD 6,183 5,969,866 0.32
GXO Logistics Inc 6.50% 06/05/34 uUsD 6,900 7,013,724 0.37
Humana Inc 5.75% 15/04/54 uUsD 6,220 6,000,322 0.32
IWG US Finance LLC 6.50% 28/06/30 EUR 7,120 7,643,759 0.40
Jefferies Financial Group Inc 6.20% 14/04/34 uUsD 6,250 6,337,060 0.33
LKQ Corp 6.25% 15/06/33 usD 5,425 5,582,492 0.29
Oracle Corp 4.10% 25/03/61 uUsD 9,510 6,849,051 0.36
Ovintiv Inc 6.25% 15/07/33 uUsD 5,326 5,493,820 0.29
PacifiCorp 5.80% 15/01/55 usD 8,528 8,270,992 0.44
Radian Group Inc 6.20% 15/05/29 uUsD 6,060 6,123,495 0.32
Tapestry Inc 7.70% 27/11/30 uUsD 7,332 7,660,311 0.40
Tapestry Inc 7.85% 27/11/33 usD 5,360 5,643,799 0.30
Timken Co 4.13% 23/05/34 EUR 6,739 7,042,929 0.37
VICI Properties LP 5.13% 15/05/32 uUsD 6,880 6,558,829 0.35
VICI Properties LP 5.75% 01/04/34 usD 6,480 6,416,005 0.34
VICI Properties LP 6.13% 01/04/54 usD 4,320 4,142,562 0.22
Warnermedia Holdings Inc 4.30% 17/01/30 EUR 4,776 5,125,144 0.27
Warnermedia Holdings Inc 4.69% 17/05/33 EUR 6,374 6,796,748 0.36
223,446,269 11.79
ANLEIHEN INSGESAMT 770,621,816 40.66
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 770,621,816 40.66
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
AUSTRALIEN
CIMIC Finance USA Pty Ltd 144A 7.00% 25/03/34 usD 10,327 10,462,830 0.55
Macquarie Group Ltd 144A, VRB 6.26% 07/12/34 usD 5,897 6,113,257 0.33
Santos Finance Ltd 3.65% 29/04/31 usD 14,960 13,086,647 0.69



BlueBay Funds — BlueBay Global Investment Grade Corporate Bond

Fund
Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
AUSTRALIEN (Fortsetzung)
South32 Treasury Ltd 144A 4.35% 14/04/32 usD 7,368 6,662,988 0.35
36,325,722 1.92
BELGIEN
KBC Group NV 144A, VRB 6.32% 21/09/34 usbD 5,359 5,566,214 0.29
BERMUDA
Aircastle Ltd 144A 2.85% 26/01/28 usD 7,533 6,818,133 0.36
KANADA
Bank of Montreal, VRB 7.70% 26/05/84 usD 12,330 12,614,165 0.66
Bank of Nova Scotia, VRB 4.59% 04/05/37 usD 13,820 12,472,176 0.66
Enbridge Inc, VRB 8.50% 15/01/84 usbD 9,580 10,354,938 0.55
Fairfax Financial Holdings Ltd 144A 6.10% 15/03/55 usD 8,486 8,209,107 0.43
43,650,386 2.30
KAIMANINSELN
Avolon Holdings Funding Ltd 144A 3.25% 15/02/27 usD 7,230 6,773,410 0.36
Avolon Holdings Funding Ltd 144A 6.38% 04/05/28 uUsD 10,000 10,169,713 0.54
Avolon Holdings Funding Ltd 144A 5.75% 01/03/29 uUsD 17,260 17,167,155 0.90
34,110,278 1.80
CHILE
Corp. Nacional del Cobre de Chile 6.44% 26/01/36 uUsD 15,120 15,555,454 0.82
Inversiones CMPC SA 6.13% 26/02/34 usD 9,159 9,332,162 0.49
24,887,616 1.31
FRANKREICH
Societe Generale SA, VRB 8.50% 31/12/49% uUsD 8,250 7,825,810 0.41
Societe Generale SA, VRB 9.38% 31/12/49% uUsD 9,862 10,015,532 0.53
Societe Generale SA 144A, VRB 1.49% 14/12/26 usD 12,291 11,499,919 0.61
29,341,261 1.55
DEUTSCHLAND
Robert Bosch GmbH 4.38% 02/06/43 EUR 7,900 8,625,693 0.46
IRLAND
AerCap Ireland Capital DAC /

AerCap Global Aviation Trust 6.45% 15/04/27 uUsD 9,164 9,381,709 0.49
AIB Group Plc 144A, VRB 6.61% 13/09/29 uUsD 5,510 5,689,186 0.30
AIB Group Plc 144A, VRB 5.87% 28/03/35 usD 7,532 7,489,873 0.39
Icon Investments Six DAC 5.81% 08/05/27 uUsD 7,450 7,524,965 0.40
Icon Investments Six DAC 6.00% 08/05/34 uUsD 5,130 5,244,940 0.28

35,330,673 1.86
ITALIEN
Intesa Sanpaolo SpA 5.13% 29/08/31 EUR 4,799 5,511,889 0.29
Intesa Sanpaolo SpA 144A 6.63% 20/06/33 usD 9,530 9,866,612 0.52
Intesa Sanpaolo SpA 144A, VRB 8.25% 21/11/33 usD 8,410 9,320,076 0.49
UniCredit SpA 144A, VRB 3.13% 03/06/32 usD 6,483 5,503,831 0.29
30,202,408 1.59
JAPAN
Mizuho Financial Group Inc 3.98% 21/05/34 EUR 8,424 9,020,484 0.48



BlueBay Funds — BlueBay Global Investment Grade Corporate Bond

Fund
Société d’'Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
JAPAN (Fortsetzung)
Nissan Motor Co Ltd 144A 4.81% 17/09/30 usD 7,745 7,203,745 0.38
Nomura Holdings Inc 5.78% 03/07/34 usD 7,831 7,803,125 0.41
24,027,354 1.27
LUXEMBURG
Nexa Resources SA 6.75% 09/04/34 uUsD 6,273 6,355,035 0.34
Raizen Fuels Finance SA 6.45% 05/03/34 usD 6,720 6,833,292 0.36
13,188,327 0.70
NIEDERLANDE
MSD Netherlands Capital BV 3.50% 30/05/37 EUR 7,625 8,053,960 0.42
MSD Netherlands Capital BV 3.70% 30/05/44 EUR 7,148 7,490,349 0.40
MSD Netherlands Capital BV 3.75% 30/05/54 EUR 3,971 4,133,256 0.22
Sartorius Finance BV 4.50% 14/09/32 EUR 2,100 2,314,409 0.12
Sartorius Finance BV 4.88% 14/09/35 EUR 6,600 7,364,115 0.39
29,356,089 1.55
NORWEGEN
Var Energi ASA 144A 8.00% 15/11/32 uUsD 16,700 18,674,843 0.99
PERU
Pluspetrol Camisea SA /
Pluspetrol Lote 56 SA 6.24% 03/07/36 uUsD 5,570 5,558,609 0.29
SPANIEN
CaixaBank SA 144A, VRB 6.84% 13/09/34 uUsD 5,228 5,528,910 0.29
SCHWEIZ
UBS Group AG 144A, VRB 9.02% 15/11/33 usD 5,024 6,064,413 0.32
VEREINIGTES KONIGREICH
Antofagasta Plc 6.25% 02/05/34 uUsD 6,800 7,041,635 0.37
Royalty Pharma Plc 3.55% 02/09/50 usD 9,970 6,715,114 0.35
Royalty Pharma Plc 5.90% 02/09/54 uUsD 9,800 9,443,749 0.50
23,200,498 1.22
VEREINIGTE STAATEN
Ally Financial Inc, VRB 6.99% 13/06/29 uUsD 7,340 7,626,466 0.40
Athene Global Funding 144A 5.62% 08/05/26 usD 6,973 6,980,109 0.37
Bank of America Corp, VRB 2.97% 04/02/33 usD 10,144 8,590,961 0.45
Bank of America Corp, VRB 4.57% 27/04/33 uUsD 5,990 5,654,102 0.30
Bank of America Corp, VRB 5.47% 23/01/35 usD 9,890 9,883,004 0.52
Bank of America Corp, VRB 2.48% 21/09/36 usD 11,770 9,406,156 0.50
Bayer US Finance LLC 144A 6.38% 21/11/30 uUsD 12,517 12,830,080 0.68
Berry Global Inc 144A 5.65% 15/01/34 usD 6,520 6,399,939 0.34
Broadcom Inc 144A 4.93% 15/05/37 uUsD 14,863 13,990,796 0.74
Capital One Financial Corp, VRB 7.62% 30/10/31 uUsD 6,360 7,001,101 0.37
Charter Communications Operating
LLC / Charter Communications
Operating Capital 6.55% 01/06/34 usD 6,990 7,005,953 0.37
Charter Communications Operating
LLC / Charter Communications
Operating Capital 5.75% 01/04/48 usD 7,406 6,217,012 0.33
Charter Communications Operating
LLC / Charter Communications
Operating Capital 3.85% 01/04/61 usD 10,570 6,200,693 0.33
Cheniere Energy Inc 144A 5.65% 15/04/34 usD 6,141 6,136,813 0.32



BlueBay Funds — BlueBay Global Investment Grade Corporate Bond

Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VEREINIGTE STAATEN (Fortsetzung)
Choice Hotels International Inc 5.85% 01/08/34 usD 9,830 9,687,825 0.51
Citadel Finance LLC 144A 3.38% 09/03/26 uUsD 14,642 13,952,784 0.74
Citigroup Inc, VRB 3.06% 25/01/33 uUsD 7,340 6,231,131 0.33
Citigroup Inc, VRB 3.79% 17/03/33 uUsD 10,746 9,583,774 0.51
Citigroup Inc, VRB 6.17% 25/05/34 uUsD 6,730 6,849,682 0.36
Citizens Bank NA/Providence R,

VRB 6.06% 24/10/25 usD 7,080 7,075,849 0.37
Citizens Financial Group Inc, VRB 6.65% 25/04/35 UsD 8,332 8,629,934 0.46
Columbia Pipelines Operating Co

LLC 144A 6.04% 15/11/33 usD 5,318 5,437,468 0.29
Comerica Inc, VRB 5.98% 30/01/30 uUsD 7,210 7,109,081 0.37
Constellation Energy Generation

LLC 6.50% 01/10/53 usD 6,597 7,019,704 0.37
Continental Resources Inc/OK 4.90% 01/06/44 uUsD 12,225 10,013,045 0.53
Discover Financial Services, VRB 7.96% 02/11/34 uUsD 5,444 6,126,174 0.32
Energy Transfer LP, VRB 8.00% 15/05/54 usD 8,502 8,904,583 0.47
Entergy Corp, VRB 7.13% 01/12/54 uUsD 9,700 9,632,577 0.51
EUSHI Finance Inc 144A, VRB 7.63% 15/12/54 uUsD 10,210 10,263,438 0.54
Fifth Third Bancorp, VRB 5.63% 29/01/32 usD 6,132 6,081,533 0.32
Flex Intermediate Holdco LLC 144A 3.36% 30/06/31 uUsD 5,426 4,537,983 0.24
Flex Intermediate Holdco LLC 144A 4.32% 30/12/39 uUsD 6,770 4,933,608 0.26
Foundry JV Holdco LLC 144A 6.15% 25/01/32 usD 5,120 5,225,508 0.28
Foundry JV Holdco LLC 144A 5.88% 25/01/34 uUsD 20,096 19,962,912 1.05
Foundry JV Holdco LLC 144A 6.40% 25/01/38 uUsD 9,300 9,603,074 0.51
Fox Corp 6.50% 13/10/33 uUsD 6,764 7,094,151 0.37
General Motors Financial Co Inc 6.10% 07/01/34 uUsD 6,900 6,980,837 0.37
Global Atlantic Fin Co 144A 6.75% 15/03/54 uUsD 5,370 5,320,762 0.28
GLP Capital LP / GLP Financing

Il'Inc 5.30% 15/01/29 uUsD 8,860 8,736,211 0.46
GLP Capital LP / GLP Financing

Il'Inc 3.25% 15/01/32 uUsD 6,848 5,749,240 0.30
Goldman Sachs Group Inc, VRB 2.38% 21/07/32 uUsD 14,824 12,189,157 0.64
Goldman Sachs Group Inc, VRB 2.65% 21/10/32 uUsD 7,568 6,299,287 0.33
Health Care Service Corp. A

Mutual Legal Reserve Co 144A 5.88% 15/06/54 uUsD 7,550 7,429,847 0.39
Host Hotels & Resorts LP 3.38% 15/12/29 uUsD 7,474 6,678,681 0.35
Intel Corp 5.70% 10/02/53 uUsD 9,747 9,607,971 0.51
Jackson National Life Global

Funding 144A 5.55% 02/07/27 uUsD 14,070 14,034,056 0.74
KeyBank NA/Cleveland OH 5.85% 15/11/27 uUsD 10,640 10,608,146 0.56
KeyBank NA/Cleveland OH 4.90% 08/08/32 uUsD 9,536 8,502,799 0.45
KeyCorp, VRB 6.40% 06/03/35 uUsD 10,490 10,647,599 0.56
Kyndryl Holdings Inc 4.10% 15/10/41 usD 10,975 8,325,442 0.44
Liberty Utilities Co 144A 5.87% 31/01/34 uUsD 10,600 10,623,053 0.56
M&T Bank Corp, VRB 7.41% 30/10/29 uUsD 4,980 5,243,656 0.28
M&T Bank Corp, VRB 6.08% 13/03/32 uUsD 6,790 6,772,864 0.36
M&T Bank Corp, VRB 5.05% 27/01/34 uUsD 8,190 7,585,425 0.40
Morgan Stanley, VRB 4.89% 20/07/33 usD 5,920 5,711,537 0.30
Morgan Stanley, VRB 5.42% 21/07/34 uUsD 10,370 10,320,263 0.54
Morgan Stanley, VRB 2.48% 16/09/36 uUsD 17,730 14,039,110 0.74
Paramount Global 4.95% 15/01/31 usD 6,831 6,017,973 0.32
Paramount Global 5.85% 01/09/43 uUsD 6,986 5,500,371 0.29
Pilgrim’s Pride Corp 6.25% 01/07/33 usD 7,450 7,572,541 0.40
Pilgrim’s Pride Corp 6.88% 15/05/34 uUsD 5,728 6,092,448 0.32
Solventum Corp 144A 5.45% 25/02/27 usD 5,722 5,720,041 0.30
Solventum Corp 144A 5.60% 23/03/34 uUsD 13,221 12,982,892 0.68
Solventum Corp 144A 5.90% 30/04/54 UsD 10,874 10,407,056 0.55
TD SYNNEX Corp 2.38% 09/08/28 usD 6,798 6,054,690 0.32
Utah Acquisition Sub Inc 5.25% 15/06/46 usD 6,347 5,229,811 0.28
Viatris Inc 4.00% 22/06/50 UsD 11,130 7,515,266 0.40
VICI Properties LP / VICI Note Co

Inc 144A 4.63% 15/06/25 usD 8,932 8,830,522 0.47
Warnermedia Holdings Inc 5.05% 15/03/42 usD 15,938 12,965,039 0.68
Warnermedia Holdings Inc 5.14% 15/03/52 uUsD 11,220 8,738,826 0.46
Warnermedia Holdings Inc 5.39% 15/03/62 uUsD 4,530 3,537,068 0.19



BlueBay Funds — BlueBay Global Investment Grade Corporate Bond

Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
VEREINIGTE STAATEN (Fortsetzung)
Wells Fargo & Co, VRB 4.81% 25/07/28 usD 9,636 9,500,959 0.50
Wells Fargo & Co, VRB 5.39% 24/04/34 usD 11,150 11,032,889 0.58
Wells Fargo & Co, VRB 5.56% 25/07/34 usD 10,315 10,319,781 0.54
Western Midstream Operating LP 6.15% 01/04/33 usD 6,394 6,536,678 0.34

623,839,797 3291

ANLEIHEN INSGESAMT 1,004,297,224 52.98
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 1,004,297,224 52.98
Sonstige Wertpapiere
FORDERUNGEN
SCHWEIZ
Credit Suisse Group AG, FTB *¢ 9.75% 31/12/49t UsSD 4,941 592,920 0.03
FORDERUNGEN INSGESAMT 592,920 0.03
Sonstige Wertpapiere insgesamt 592,920 0.03
Anlagen insgesamt 1,775,511,960 93.67
(Kosten USD 1,784,853,756)
Sonstige Vermdgenswerte abzilglich Verbindlichkeiten 119,974,522 6.33
Nettovermdgen insgesamt 1,895,486,482 100.00

Glossar:

FTB - Flat Trading Bond (pauschal gehandelte Anleihe)
FRB - Floating Rate Bond (Anleihe mit variablem Zins)
VRB - Variable Rate Bond (variabel verzinsliche Anleihe)
+ notleidendes Wertpapier

1 Unbefristete Laufzeit

A Félligkeitsdatum ist der 14. Méarz 3024

a Wertpapier zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Die beigefligten Erlauterungen bilden einen integralen Bestandteil des Abschlusses.

Pensionsgeschéfte und umgekehrte Pensionsgeschéfte, sofern zutreffend, sind in Erlauterung 8 aufgefihrt.

Finanzderivate, sofern vorhanden, sind in Erlauterung 9 aufgefiihrt.



BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermdgen zum 30. Juni 2024

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere
ANLEIHEN
ANGOLA
Angolanische internationale
Staatsanleihe 9.50% 12/11/25 usD 200 203,688 0.03
Angolanische internationale
Staatsanleihe 8.00% 26/11/29 usD 2,385 2,153,953 0.34
2,357,641 0.37
ARGENTINIEN
Argentinische internationale
Staatsanleihe, FTB 0.00% 15/12/35 EUR 2,000 138,778 0.02
Argentinische internationale
Staatsanleihe, FTB 0.00% 15/12/35 usbD 5,385 169,628 0.03
Argentinische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.63% 09/07/35 usD 250 105,469 0.02
Argentinische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.50% 09/07/41 uUsD 2,937 1,157,130 0.18
Argentinische internationale
Staatsanleihe, S/U 3.63% 09/07/46 uUsD 1,711 749,471 0.12
2,320,476 0.37
OSTERREICH
Erste Group Bank AG, VRB 8.50% 31/12/49t EUR 400 461,630 0.07
Erste Group Bank AG, VRB 4.25% 31/12/49% EUR 1,800 1,744,998 0.28
2,206,628 0.35
BRASILIEN
Brazil Notas do Tesouro Nacional -
Series F ¢ 10.00% 01/01/25 BRL 17,329 3,262,585 0.52
Brazil Notas do Tesouro Nacional
Serie F © 10.00% 01/01/31 BRL 23,950 4,110,250 0.65
Brasilianische internationale
Staatsanleihe 6.13% 15/03/34 uUsD 1,115 1,073,745 0.17
8,446,580 1.34
KAIMANINSELN
Alibaba Group Holding Ltd 144A 0.50% 01/06/31 uUsD 1,595 1,537,244 0.25
EDO Sukuk Ltd 5.66% 03/07/31 usD 700 701,330 0.11
EDO Sukuk Ltd 5.88% 21/09/33 uUsD 1,010 1,027,675 0.16
Lamar Funding Ltd 3.96% 07/05/25 usD 1,228 1,200,370 0.19
Zhongsheng Group Holdings Ltd 0.00% 21/05/25 HKD 8,000 1,138,663 0.18
5,605,282 0.89
CHILE
Bonos de la Tesoreria de la
Republica en pesos 144A @ 5.30% 01/11/37 CLP 805,000 793,623 0.13
Chilenische internationale
Staatsanleihe 4.85% 22/01/29 uUsD 1,110 1,098,345 0.17
Chilenische internationale
Staatsanleihe 4.95% 05/01/36 usD 850 817,487 0.13
Chilenische internationale
Staatsanleihe 5.33% 05/01/54 usD 1,870 1,772,994 0.28
Corp. Nacional del Cobre de Chile 5.95% 08/01/34 usD 808 807,394 0.13
Corp. Nacional del Cobre de Chile 6.30% 08/09/53 uUsD 520 514,637 0.08
5,804,480 0.92
KOLUMBIEN

Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 4.50% 15/03/29 uUsD 1,909 1,743,871 0.28



BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
KOLUMBIEN (Fortsetzung)
Kolumbianische internationale
Staatsanleihe 8.75% 14/11/53 uUsD 1,260 1,331,505 0.21
Kolumbianische TES 13.25% 09/02/33 COP 12,236,300 3,359,583 0.53
Kolumbianische TES 6.25% 09/07/36 COP 8,090,300 1,346,423 0.21
Kolumbianische TES 9.25% 28/05/42 COP 3,922,300 789,117 0.13
Ecopetrol SA 8.88% 13/01/33 uUsD 1,038 1,076,925 0.17
Ecopetrol SA 8.38% 19/01/36 UsD 550 541,750 0.09
Ecopetrol SA 5.88% 02/11/51 uUsD 1,575 1,096,101 0.17
11,285,275 1.79
COSTA RICA
Costa-ricanische internationale
Staatsanleihe 7.30% 13/11/54 usD 950 993,344 0.16
TSCHECHISCHE REPUBLIK
Tschechische Staatsanleihe 0.95% 15/05/30 CzZK 32,700 1,177,600 0.19
Tschechische Staatsanleihe 2.00% 13/10/33 CzK 72,960 2,612,817 0.41
3,790,417 0.60
DOMINIKANISCHE REPUBLIK
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 5.50% 27/01/25 UsD 1,079 1,080,280 0.17
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 6.88% 29/01/26 UsD 2,106 2,136,274 0.34
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 5.95% 25/01/27 uUsD 479 477,563 0.08
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 6.00% 19/07/28 UsD 160 159,200 0.02
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 11.25% 15/09/35 DOP 65,100 1,158,664 0.18
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 6.60% 01/06/36 uUsD 670 668,070 0.11
Dominikanische internationale
Staatsanleihe 10.75% 01/06/36 DOP 40,200 695,487 0.11
6,375,538 1.01
ECUADOR
Ecuadorianische internationale
Staatsanleihe, S/U 2.50% 31/07/40 UsD 2,335 1,064,614 0.17
EL SALVADOR
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 8.63% 28/02/29 UsD 724 642,188 0.10
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 7.65% 15/06/35 uUsD 370 268,134 0.04
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 7.63% 01/02/41 UsD 732 496,296 0.08
Internationale Staatsanleihe
El Salvador 9.50% 15/07/52 UsD 1,421 1,113,265 0.18
2,519,883 0.40
FRANKREICH
Altice France SA 11.50% 01/02/27 EUR 535 468,365 0.07
Banijay SAS 6.50% 01/03/26 EUR 1,557 1,672,876 0.27
BNP Paribas SA 144A, VRB 7.75% 31/12/49t UsD 5,839 5,904,754 0.94

Credit Agricole SA, VRB 6.50% 31/12/49% EUR 6,400 6,869,612 1.09



BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
FRANKREICH (Fortsetzung)
Schneider Electric SE 1.63% 28/06/31 EUR 700 751,570 0.12
15,667,177 2.49
DEUTSCHLAND
Commerzbank AG, VRB 7.88% 31/12/49t EUR 400 433,302 0.07
Commerzbank AG, VRB 6.13% 31/12/49t EUR 1,200 1,275,756 0.20
Commerzbank AG, VRB 6.50% 31/12/49% EUR 4,000 4,214,952 0.67
Deutsche Bank AG, VRB 6.75% 31/12/49t EUR 800 825,886 0.13
Deutsche Bank AG, VRB 8.13% 31/12/49t EUR 1,600 1,728,644 0.28
Deutsche Bank AG, VRB 10.00% 31/12/49% EUR 4,800 5,539,325 0.88
Deutsche Lufthansa AG 2.00% 17/11/25 EUR 1,200 1,260,127 0.20
15,277,992 2.43
HONGKONG
Lenovo Group Ltd 2.50% 26/08/29 uUsD 960 1,296,180 0.21
UNGARN
Ungarische Staatsanleihe 4.75% 24/11/32 HUF 599,860 1,420,370 0.23
ISLAND
Iceland Rikisbref 7.00% 17/09/35 ISK 38,010 278,647 0.04
Iceland Rikisbref 4.50% 17/02/42 ISK 564,138 3,236,523 0.52
3,515,170 0.56
INDONESIEN
Indonesische Schatzanweisung 7.00% 15/02/33 IDR 33,421,000 2,043,283 0.32
Indonesische Schatzanweisung 8.38% 15/03/34 IDR 32,257,000 2,155,063 0.34
Indonesische Schatzanweisung 7.13% 15/06/38 IDR 46,704,000 2,872,182 0.46
7,070,528 1.12
ITALIEN
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 5.88% 31/12/49% EUR 7,800 7,994,408 1.27
Saipem SpA 2.88% 11/09/29 EUR 700 1,057,247 0.17
Telecom Italia SpA/Milano 6.88% 15/02/28 EUR 418 474,069 0.07
Telecom ltalia SpA/Milano 6.88% 15/02/28 EUR 593 678,098 0.11
Telecom Italia SpA/Milano 7.88% 31/07/28 EUR 140 163,955 0.03
10,367,777 1.65
ELFENBEINKUSTE
Ivorische internationale
Staatsanleihe 7.63% 30/01/33 uUsD 680 661,300 0.10
Ivorische internationale
Staatsanleihe 8.25% 30/01/37 usD 510 494,063 0.08
1,155,363 0.18
JAPAN
JFE Holdings Inc 0.00% 28/09/28 JPY 160,000 1,040,216 0.17
JERSEY
Avis Budget Finance Plc 7.25% 31/07/30 EUR 1,064 1,126,183 0.18
Galaxy Pipeline Assets Bidco Ltd 2.94% 30/09/40 usD 1,174 950,964 0.15

2,077,147 0.33




BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
KASACHSTAN
Development Bank of Kazakhstan
JSC 13.00% 15/04/27 KZT 100,000 210,820 0.03
KENIA
Kenianische internationale
Staatsanleihe 9.75% 16/02/31 uUsD 600 574,500 0.09
LUXEMBURG
Altice Financing SA 144A 5.75% 15/08/29 usD 3,203 2,338,190 0.37
Cirsa Finance International Sarl 6.50% 15/03/29 EUR 1,247 1,379,628 0.22
EIG Pearl Holdings Sarl 3.55% 31/08/36 uUsD 1,000 863,125 0.14
Greensaif Pipelines Bidco Sarl 6.13% 23/02/38 usD 470 481,897 0.08
Greensaif Pipelines Bidco Sarl 6.51% 23/02/42 UsD 798 838,399 0.13
Lagfin SCA 3.50% 08/06/28 EUR 900 891,431 0.14
6,792,670 1.08
MAURITIUS
Greenko Power Il Ltd 4.30% 13/12/28 usD 868 793,763 0.13
MEXIKO
America Movil SAB de CV 10.13% 22/01/29 MXN 16,850 893,389 0.14
America Movil SAB de CV 9.50% 27/01/31 MXN 21,400 1,094,255 0.17
America Movil SAB de CV 10.30% 30/01/34 MXN 21,550 1,137,281 0.18
Banco Mercantil del Norte
SA/Grand Cayman, VRB 8.38% 31/12/49% uUsD 853 864,462 0.14
Mexikanische Anleihen 7.75% 29/05/31 MXN 50,290 2,456,332 0.39
Mexikanische Anleihen 10.00% 20/11/36 MXN 13,510 745,532 0.12
Mexikanische Anleihen 7.75% 13/11/42 MXN 22,980 1,017,169 0.16
Mexico City Airport Trust 5.50% 31/07/47 uUsD 1,930 1,604,916 0.26
Mexikanische internationale
Staatsanleihe 6.34% 04/05/53 uUsD 500 472,000 0.08
10,285,336 1.64
MONTENEGRO
Montenegrinische internationale
Staatsanleihe 7.25% 12/03/31 UsD 410 412,563 0.07
NIEDERLANDE
ABN AMRO Bank NV, VRB 4.38% 31/12/49t EUR 400 418,396 0.07
ABN AMRO Bank NV, VRB 6.88% 31/12/49% EUR 2,700 2,933,651 0.47
Cooperatieve Rabobank UA, VRB 4.88% 31/12/49t EUR 1,600 1,607,195 0.25
Cooperatieve Rabobank UA, VRB 4.38% 31/12/49% EUR 4,600 4,689,932 0.75
Davide Campari-Milano NV 2.38% 17/01/29 EUR 1,000 1,079,019 0.17
GTCR W Dutch Finance Sub BV 8.50% 15/01/31 GBP 771 1,046,646 0.17
MV24 Capital BV 6.75% 01/06/34 UsD 1,244 1,191,717 0.19
Prosus NV 1.99% 13/07/33 EUR 1,140 963,960 0.15
QIAGEN NV 0.00% 17/12/27 USD 1,600 1,479,736 0.23
STMicroelectronics NV 0.00% 04/08/25 UsD 1,600 1,676,933 0.27
United Group BV 6.75% 15/02/31 EUR 1,664 1,832,755 0.29
United Group BV, FRB 8.08% 15/02/31 EUR 574 620,706 0.10
Yinson Boronia Production BV 8.95% 31/07/42 UsD 1,189 1,201,389 0.19
20,742,035 3.30

NIGERIA
Nigerianische internationale
Staatsanleihe 7.88% 16/02/32 usD 1,971 1,712,306 0.27
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Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
NORDMAZEDONIEN
Nordmazedonische internationale
Staatsanleihe 6.96% 13/03/27 EUR 455 506,348 0.08
OMAN
Omanische internationale
Staatsanleihe 4.88% 01/02/25 uUsD 825 819,071 0.13
Omanische internationale
Staatsanleihe 4.75% 15/06/26 usD 500 491,406 0.08
Omanische internationale
Staatsanleihe 6.75% 17/01/48 UsD 2,388 2,439,491 0.39
0Q SAOC 5.13% 06/05/28 usD 836 816,145 0.13
4,566,113 0.73
PAKISTAN
Pakistanische internationale
Staatsanleihe 8.25% 30/09/25 uUsD 575 547,688 0.09
PARAGUAY
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 7.90% 09/02/31 PYG 2,647,000 364,955 0.06
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 5.60% 13/03/48 UsD 605 538,299 0.09
Paraguayische internationale
Staatsanleihe 5.40% 30/03/50 uUsD 620 537,850 0.08
1,441,104 0.23
PERU
Peruanische Staatsanleihe 144A 7.30% 12/08/33 PEN 12,549 3,366,970 0.53
POLEN
Polnische Staatsanleihe 2.75% 25/10/29 PLN 5,097 1,112,182 0.18
Polnische Staatsanleihe 1.75% 25/04/32 PLN 10,607 2,009,401 0.32
3,121,583 0.50
RUMANIEN
Rumanische Staatsanleihe 4.25% 28/04/36 RON 14,165 2,410,589 0.38
Rumanische internationale
Staatsanleihe 6.63% 17/02/28 UsD 1,434 1,466,552 0.23
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.25% 30/05/32 EUR 620 647,355 0.10
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.00% 14/04/33 EUR 1,317 1,060,178 0.17
Rumanische internationale
Staatsanleihe 6.38% 30/01/34 UsD 440 442,948 0.07
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.63% 22/02/36 EUR 545 569,543 0.09
Rumanische internationale
Staatsanleihe 5.63% 30/05/37 EUR 1,619 1,674,172 0.27
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.63% 02/12/40 EUR 1,486 1,038,258 0.17
Rumanische internationale
Staatsanleihe 2.75% 14/04/41 EUR 1,479 1,029,311 0.16

10,338,906 1.64




BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
SENEGAL
Senegalesische internationale
Staatsanleihe 7.75% 10/06/31 uUsD 1,200 1,142,347 0.18
SERBIEN
Serbische internationale Anleihe 6.25% 26/05/28 UsD 907 920,605 0.14
Serbische internationale Anleihe 6.50% 26/09/33 uUsD 845 860,051 0.14
Serbische internationale Anleihe 6.00% 12/06/34 uUsD 2,285 2,253,581 0.36
Serbische internationale Anleihe 2.05% 23/09/36 EUR 557 423,725 0.07
4,457,962 0.71
SUDAFRIKA
Sidafrikanische Staatsanleihe 8.25% 31/03/32 ZAR 67,845 3,241,789 0.52
Sidafrikanische Staatsanleihe 8.50% 31/01/37 ZAR 99,730 4,301,078 0.68
Sidafrikanische internationale
Staatsanleihe 5.75% 30/09/49 UsD 1,672 1,264,450 0.20
8,807,317 1.40
SUDKOREA
SK Hynix Inc 1.75% 11/04/30 uUsD 600 1,233,000 0.20
SPANIEN
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 6.88% 31/12/49t EUR 3,400 3,603,917 0.57
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
SA, VRB 8.38% 31/12/49t EUR 4,600 5,242,529 0.83
Banco Santander SA, VRB 4.13% 31/12/49t EUR 3,400 3,276,599 0.52
Banco Santander SA, VRB 9.63% 31/12/49% uUsD 2,000 2,230,000 0.36
CaixaBank SA, VRB 8.25% 31/12/49t EUR 1,400 1,595,815 0.25
CaixaBank SA, VRB 5.88% 31/12/49t EUR 6,200 6,514,165 1.04
22,463,025 3.57
SRI LANKA
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 6.85% 14/03/24° UsD 302 172,895 0.03
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.85% 14/03/29 uUsD 880 520,025 0.08
Sri-lankische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.55% 28/03/30 UsD 1,698 976,774 0.16
1,669,694 0.27
TUNESIEN
Tunesische Republik 5.75% 30/01/25 uUsD 990 945,462 0.15
Tunesische Republik 6.38% 15/07/26 EUR 570 528,849 0.08
1,474,311 0.23
TURKEI
Hazine Mustesarligi Varlik
Kiralama AS 8.51% 14/01/29 uUsD 470 498,347 0.08
Istanbul Metropolitan Municipality 10.50% 06/12/28 usD 890 956,622 0.15
Mersin Uluslararasi Liman
Isletmeciligi AS 8.25% 15/11/28 uUsD 550 564,953 0.09
TC Ziraat Bankasi AS, VRB 8.99% 02/08/34 UsD 1,240 1,257,437 0.20
Turkiye Garanti Bankasi AS, VRB 8.38% 28/02/34 UsD 460 460,431 0.07
Tirkische Staatsanleihe 31.08% 08/11/28 TRY 17,458 551,162 0.09

Turkische Staatsanleihe 26.20% 05/10/33 TRY 28,859 869,012 0.14



BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
TURKEI (Fortsetzung)
Turkische internationale
Staatsanleihe 6.63% 17/02/45 uUsD 1,205 1,044,208 0.17
Turkische internationale
Staatsanleihe 5.75% 11/05/47 uUsD 859 662,772 0.11
Turkiye lhracat Kredi Bankasi AS 9.00% 28/01/27 usD 310 323,078 0.05
Ziraat Katilim Varlik Kiralama AS 9.38% 12/11/26 uUsD 620 654,488 0.10
7,842,510 1.25
UKRAINE
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB 7.75% 01/09/24 uUsD 560 179,361 0.03
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 8.99% 01/02/26 usD 650 213,850 0.03
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FTB * 7.38% 25/09/34 uUsD 2,277 660,330 0.10
Ukrainische internationale
Staatsanleihe, FRB * 7.75% 01/08/41 uUsD 1,727 851,411 0.14
1,904,952 0.30
VEREINIGTE ARABISCHE EMIRATE
Abu Dhabi internationale
Staatsanleihe 5.50% 30/04/54 uUsD 1,050 1,068,375 0.17
Abu Dhabi internationale
Staatsanleihe 2.70% 02/09/70 uUsD 1,863 1,067,732 0.17
First Abu Dhabi Bank PJSC, VRB 6.32% 04/04/34 uUsD 960 981,900 0.16
3,118,007 0.50
VEREINIGTES KONIGREICH
Barclays Plc, VRB 8.88% 31/12/49% GBP 3,553 4,608,083 0.73
Barclays Plc, VRB 9.25% 31/12/49% GBP 1,608 2,110,677 0.34
Barclays Plc, VRB 6.38% 31/12/49t GBP 2,311 2,847,024 0.45
HSBC Holdings Plc, VRB 4.60% 22/03/35 EUR 1,476 1,584,925 0.25
Lloyds Banking Group Plc, VRB 8.50% 31/12/49% GBP 1,352 1,750,722 0.28
Lloyds Banking Group Plc, VRB 8.50% 31/12/49% GBP 609 788,513 0.12
Lloyds Banking Group Plc, VRB 7.88% 31/12/49% GBP 1,704 2,162,268 0.35
Nationwide Building Society, VRB 5.75% 31/12/49% GBP 1,600 1,905,406 0.30
NatWest Group Plc, VRB 8.13% 31/12/49% uUsD 5,400 5,476,418 0.87
NatWest Group Plc, VRB 5.13% 31/12/49% GBP 1,103 1,296,701 0.21
Vodafone Group Plc, VRB 3.00% 27/08/80 EUR 2,150 2,086,716 0.33
Vodafone Group Plc, VRB 8.00% 30/08/86 GBP 500 679,072 0.11
27,296,525 4.34
VEREINIGTE STAATEN
Global Partners LP / GLP Finance
Corp 7.00% 01/08/27 uUsD 1,417 1,424,015 0.22
Stillwater Mining Co 4.00% 16/11/26 uUsD 1,012 925,980 0.15
Schatzanweisung der Vereinigten
Staaten 4.63% 28/02/25 uUsD 24,421 24,321,989 3.87
26,671,984 4.24
URUGUAY
Uruguayische internationale
Staatsanleihe 9.75% 20/07/33 uYu 30,070 765,377 0.12
USBEKISTAN
Usbekische internationale
Staatsanleihe 7.85% 12/10/28 UsD 920 950,762 0.15
Usbekische internationale
Staatsanleihe 3.90% 19/10/31 usD 935 763,194 0.12



BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Amtlich notierte Wertpapiere (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
USBEKISTAN (Fortsetzung)
Usbekische internationale
Staatsanleihe 6.90% 28/02/32 uUsD 635 619,919 0.10
Uzbekneftegaz JSC 4.75% 16/11/28 uUsD 1,167 983,198 0.16
3,317,073 0.53
ANLEIHEN INSGESAMT 289,234,867 45.99
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
VEREINIGTES KONIGREICH
ICBC Standard Bank Plc 0.00% 02/04/25 NGN 518,000 291,936 0.05
KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 291,936 0.05
Amtlich notierte Wertpapiere insgesamt 289,526,803 46.04
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden
ANLEIHEN
ARGENTINIEN
Argentinische internationale
Staatsanleihe, S/U 4.25% 09/01/38 uUsD 365 168,265 0.03
Provincia de Buenos Aires, S/U 6.38% 01/09/37 uUsD 2,455 1,022,589 0.16
1,190,854 0.19
AUSTRALIEN
Mineral Resources Ltd 144A 8.00% 01/11/27 uUsD 925 947,359 0.15
Mineral Resources Ltd 144A 9.25% 01/10/28 uUsD 318 334,149 0.06
Mineral Resources Ltd 144A 8.50% 01/05/30 uUsD 1,167 1,209,456 0.19
2,490,964 0.40
BERMUDA
Tikehau US CLO III Ltd 144A, FRB 10.47% 20/01/36 uUsD 1,000 1,001,862 0.16
Trinitas CLO XXIV Ltd, FRB 9.38% 25/04/37 uUsD 1,000 1,017,803 0.16
2,019,665 0.32
BRASILIEN
Brasilianische internationale
Staatsanleihe 7.13% 13/05/54 uUsD 2,260 2,187,680 0.35
Samarco Mineracao SA, PIK 9.00% 30/06/31 usD 2,895 2,696,897 0.43
4,884,577 0.78
KANADA
Bombardier Inc 144A 6.00% 15/02/28 uUsD 1,745 1,726,898 0.27
NOVA Chemicals Corp 144A 4.25% 15/05/29 uUsD 2,031 1,792,585 0.29
3,519,483 0.56
KAIMANINSELN
1988 CLO 5 Ltd, FRB 6.87% 15/07/37 UsD 1,500 1,501,125 0.24
Meituan 0.00% 27/04/28 usD 2,500 2,251,863 0.36
Oryx Funding Ltd 5.80% 03/02/31 usD 830 819,833 0.13
Seagate HDD Cayman 144A 3.50% 01/06/28 UsD 976 1,336,534 0.21
Wynn Macau Ltd 144A 4.50% 07/03/29 usD 982 1,006,795 0.16



BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-

Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
KAIMANINSELN (Fortsetzung)
ZTO Express Cayman Inc 1.50% 01/09/27 UsD 1,174 1,152,620 0.18

8,068,770 1.28

KOLUMBIEN
Kolumbianische internationale

Staatsanleihe 7.50% 02/02/34 uUsD 637 639,548 0.10
Kolumbianische internationale

Staatsanleihe 8.00% 14/11/35 uUsD 1,560 1,607,580 0.26
Kolumbianische internationale

Staatsanleihe 5.00% 15/06/45 usD 1,515 1,069,969 0.17
Ecopetrol SA 8.63% 19/01/29 UsD 1,075 1,135,307 0.18

4,452,404 0.71
DOMINIKANISCHE REPUBLIK
Aeropuertos Dominicanos Siglo

XXI SA 7.00% 30/06/34 usD 363 365,904 0.06
EL SALVADOR
Internationale Staatsanleihe

El Salvador 0.25% 17/04/30 usD 1,020 31,691 0.01
Internationale Staatsanleihe

El Salvador 9.25% 17/04/30 UsD 1,170 1,037,802 0.16

1,069,493 0.17
FRANKREICH
Altice France SA 144A 8.13% 01/02/27 uUsD 866 650,773 0.10
lliad Holding SASU 144A 6.50% 15/10/26 UsD 690 687,375 0.11
lliad Holding SASU 144A 7.00% 15/10/28 UsD 980 972,158 0.16
lliad Holding SASU 144A 8.50% 15/04/31 uUsD 921 934,385 0.15
3,244,691 0.52
IRLAND
AB Carval Euro CLO I-C DAC, FRB 7.12% 25/01/37 EUR 500 544,429 0.09
AlbaCore EURO CLO Il DAC,

FRB 3.20% 15/06/34 EUR 500 525,329 0.08
Anchorage Capital Europe CLO 6

DAC, FRB 7.70% 22/01/38 EUR 500 548,767 0.09
Avoca CLO XIV DAC, FRB 6.30% 12/01/31 EUR 1,000 1,071,815 0.17
Bilbao CLO Il DAC, FRB 6.93% 20/08/35 EUR 1,000 1,061,991 0.17
Blackrock European CLO llI

Designated Activity Co, FRB 5.90% 19/07/35 EUR 750 798,590 0.13
BNPP AM Euro CLO 2018 DAC,

FRB 6.96% 15/04/31 EUR 1,200 1,278,346 0.20
Bosphorus CLO IX DAC, FRB 5.42% 15/04/38 EUR 500 538,840 0.09
Bosphorus CLO IX DAC, FRB 7.32% 15/04/38 EUR 900 980,691 0.16
Bosphorus CLO IX DAC, FRB 8.45% 15/04/38 EUR 1,250 1,355,443 0.22
Bridgepoint CLO 1 DAC, FRB 9.99% 15/01/34 EUR 1,250 1,342,060 0.21
Bridgepoint CLO 2 DAC, FRB 5.91% 15/04/35 EUR 1,000 1,057,331 0.17
Bridgepoint CLO IV DAC, FRB 6.10% 20/01/37 EUR 1,360 1,469,286 0.23
Capital Four CLO Il DAC, FRB 7.01% 15/10/34 EUR 2,350 2,490,059 0.40
CVC Cordatus Loan Fund XII

DAC, FRB 7.09% 23/01/32 EUR 1,250 1,334,173 0.21
CVC Cordatus Loan Fund XV

DAC, FRB 6.85% 26/08/32 EUR 1,000 1,067,473 0.17
Dilosk Rmbs No 8 Sts DAC, FRB 1.77% 20/05/62 EUR 712 779,274 0.12
Dryden 62 Euro CLO 2017 DAC,

FRB 5.61% 15/07/31 EUR 1,655 1,749,996 0.28
Dryden 69 Euro CLO 2018 DAC 1.95% 18/10/34 EUR 330 307,216 0.05
Dryden 69 Euro CLO 2018 DAC,

FRB 7.50% 18/10/34 EUR 314 336,566 0.05



BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
IRLAND (Fortsetzung)
Fidelity Grand Harbour CLO 2021-1

DAC, FRB 7.51% 15/10/34 EUR 1,000 1,071,970 0.17
Fortuna Consumer Loan ABS

2024-1 DAC, FRB 5.88% 18/02/34 EUR 300 327,973 0.05
Harvest CLO XXXI DAC, FRB 9.56% 15/10/36 EUR 1,752 1,922,938 0.31
Invesco Euro CLO XI DAC, FRB 9.32% 22/10/36 EUR 960 1,053,808 0.17
Jubilee CLO 2021-XXV DAC, FRB 7.11% 15/10/35 EUR 1,355 1,447,581 0.23
Madison Park Euro Funding VIII

DAC 144A, FRB 7.61% 15/04/32 EUR 500 534,249 0.08
Marlay Park CLO DAC, FRB 6.31% 15/10/30 EUR 1,000 1,071,833 0.17
Northwoods Capital 19 Euro DAC

144A, FRB 3.20% 22/07/34 EUR 1,000 1,032,018 0.16
OCP Euro CLO 2022-6 DAC 6.80% 20/07/36 EUR 270 292,560 0.05
Penta CLO 2021-2 DAC, FRB 7.05% 04/11/34 EUR 600 642,039 0.10
Penta CLO 5 DAC, FRB 7.60% 20/04/35 EUR 1,100 1,177,435 0.19
Primrose Residential 2022-1 DAC,

FRB 6.00% 24/10/61 EUR 359 371,208 0.06
Providus CLO VI DAC, FRB 7.03% 20/05/34 EUR 500 535,650 0.08
RRE 17 Loan Management DAC,

FRB 5.40% 15/04/39 EUR 1,127 1,216,009 0.19
Sculptor European CLO IX DAC,

FRB 7.05% 10/04/34 EUR 900 963,193 0.15
Sculptor European CLO XI DAC,

FRB 6.54% 15/10/36 EUR 550 591,732 0.09
Signal Harmonic CLO Il DAC,

FRB 5.55% 15/10/38 EUR 1,650 1,781,852 0.28
Signal Harmonic CLO Il DAC,

FRB 7.25% 15/10/38 EUR 1,125 1,229,672 0.20
Sound Point Euro CLO Il Funding

DAC, FRB 6.25% 26/01/36 EUR 500 535,935 0.08
Sound Point Euro CLO Il Funding

DAC 2.00% 15/04/33 EUR 1,250 1,181,702 0.19
Sound Point Euro CLO IV Funding

DAC, FRB 8.41% 15/01/35 EUR 750 804,748 0.13
St Paul’'s CLO IlI-R DAC, FRB 5.06% 15/01/32 EUR 1,250 1,325,455 0.21
Toro European CLO 7 DAC, FRB 7.43% 15/02/34 EUR 1,000 1,067,504 0.17
Toro European CLO 8 DAC, FRB 7.41% 15/04/35 EUR 500 536,210 0.09
Trinitas Euro CLO IV DAC 144A,

FRB 9.83% 15/05/38 EUR 1,310 1,423,403 0.23
Trinitas Euro CLO VI DAC, FRB 8.33% 15/04/37 EUR 1,750 1,904,907 0.30

46,681,259 7.42
ITALIEN
Intesa Sanpaolo SpA, VRB 7.75% 31/12/49% EUR 2,194 2,415,767 0.38
JERSEY
Adient Global Holdings Ltd 144A 4.88% 15/08/26 uUsD 1,485 1,451,587 0.23
Adient Global Holdings Ltd 144A 8.25% 15/04/31 uUsD 1,340 1,403,650 0.22
Capital Four US CLO II Ltd 144A,

FRB 8.57% 20/01/37 uUsD 1,000 1,020,842 0.16
CQS US CLO 2023-3 Ltd, FRB 9.52% 25/01/37 uUsD 1,450 1,463,539 0.24
Galaxy Pipeline Assets Bidco Ltd 2.16% 31/03/34 usD 1,132 973,985 0.16
Goldman Sachs Finance Corp.

International Ltd 0.00% 15/03/27 uUsD 800 903,600 0.14
Halseypoint CLO 7 LTD 144A,

FRB 7.57% 20/07/36 uUsD 3,295 3,330,237 0.53
Man US CLO 2024-1 Ltd, FRB 7.42% 20/07/37 usD 750 750,938 0.12
Man US CLO 2024-1 Ltd, FRB 9.27% 20/07/37 usD 1,000 1,003,750 0.16
Man US CLO 2024-1 Ltd 144A,

FRB 0.00% 20/07/37 usD 1,000 1,000,750 0.16
Ocean Trails CLO XV Ltd, FRB 10.00% 15/01/37 usD 1,000 1,021,748 0.16
Ocean Trails CLO XV Ltd 144A,

FRB 8.17% 15/01/37 usD 1,000 1,010,018 0.16
Orion CLO 2023-2 Ltd 144A, FRB 10.62% 25/01/37 usD 2,250 2,360,711 0.38
PPM CLO 6-R Ltd 144A, FRB 10.97% 20/01/37 usD 1,500 1,506,990 0.24



BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des
Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
JERSEY (Fortsetzung)
Warwick Capital CLO 2 Ltd 144A,

FRB 11.28% 15/01/37 usD 1,000 1,020,990 0.16
Warwick Capital CLO 3 Ltd, FRB 9.82% 20/04/37 usb 750 770,710 0.12
WISE CLO 2023-1 Ltd 144A, FRB 7.42% 20/10/36 usD 850 856,770 0.14

21,850,815 3.48
LUXEMBURG
Altice Financing SA 144A 9.63% 15/07/27 uUsD 602 555,273 0.09
Altice Financing SA 144A 5.00% 15/01/28 uUsD 938 728,122 0.12
Raizen Fuels Finance SA 6.45% 05/03/34 usD 500 509,000 0.08
Raizen Fuels Finance SA 6.95% 05/03/54 uUsD 630 641,813 0.10

2,434,208 0.39

MEXIKO
Buffalo Energy Mexico Holdings /

Buffalo Energy Infrastructure /

Buffalo Energy 7.88% 15/02/39 uUsD 1,020 1,061,756 0.17
Mexikanische internationale

Staatsanleihe 2.13% 25/10/51 EUR 626 382,128 0.06

1,443,884 0.23
MAROKKO
OCP SA 6.75% 02/05/34 usD 1,020 1,050,600 0.17
OCP SA 7.50% 02/05/54 usD 740 756,776 0.12
1,807,376 0.29
PAKISTAN
Pakistanische internationale

Staatsanleihe 6.88% 05/12/27 usD 600 519,563 0.08
PARAGUAY
Paraguayische internationale

Staatsanleihe 5.85% 21/08/33 uUsD 790 782,297 0.13
Paraguayische internationale

Staatsanleihe 6.00% 09/02/36 uUsD 450 450,844 0.07
Telefonica Celular del Paraguay SA 5.88% 15/04/27 usD 1,110 1,090,922 0.17

2,324,063 0.37
PERU
Peruanische internationale

Staatsanleihe 7.60% 12/08/39 PEN 5,583 1,476,752 0.23
SUDKOREA
LG Chem Ltd 1.25% 18/07/28 uUsD 1,500 1,427,063 0.23
LG Energy Solution Ltd 5.50% 02/07/34 uUsD 933 913,696 0.14

2,340,759 0.37
SCHWEIZ
UBS Group AG, VRB 9.25% 31/12/49t usD 1,860 2,083,780 0.33
THAILAND
Thailandische Staatsanleihe 3.65% 20/06/31 THB 54,567 1,589,093 0.25



BlueBay Funds — BlueBay Total Return Credit Fund
Société d’Investissement a Capital Variable

Wertpapierbestand und sonstiges Nettovermégen zum 30. Juni 2024 (Fortsetzung)

Markt-
Nennwert wert % des

Wertpapierbezeichnung Satz Falligkeitsdatum Wahrung (in Tsd.) USD Nettovermdgens
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden (Fortsetzung)
ANLEIHEN (Fortsetzung)
THAILAND (Fortsetzung)
Thailandische Staatsanleihe 3.39% 17/06/37 THB 71,732 2,060,628 0.33

3,649,721 0.58
TURKEI
QNB Finansbank AS 7.25% 21/05/29 usD 985 979,174 0.15
TC Ziraat Bankasi AS 8.00% 16/01/29 uUsD 450 457,172 0.07
Turkiye Vakiflar Bankasi TAO, VRB 8.99% 05/10/34 usD 800 801,000 0.13
Yapi ve Kredi Bankasi AS, VRB 9.25% 17/01/34 uUsD 660 678,975 0.11

2,916,321 0.46
VEREINIGTES KONIGREICH
East One 2024-1 Plc, FRB 8.23% 27/12/55 GBP 235 296,596 0.05
Global Auto Holdings Ltd/AAG FH

UK Ltd 144A 8.38% 15/01/29 usbD 1,878 1,828,951 0.29
Global Auto Holdings Ltd/AAG FH

UK Ltd 144A 8.75% 15/01/32 usD 1,678 1,606,611 0.25
Jupiter Mortgage NO 1 Plc, FRB 7.48% 20/07/55 GBP 1,053 1,353,368 0.22
Jupiter Mortgage NO 1 Plc, FRB 8.23% 20/07/55 GBP 415 534,873 0.08
London Wall Mortgage Capital Plc,

FRB 6.78% 15/05/51 GBP 450 568,417 0.09
Satus 2024-1 Plc, FRB 6.11% 17/01/31 GBP 1,759 2,231,163 0.35
Satus 2024-1 Plc, FRB 6.46% 17/01/31 GBP 203 258,087 0.04
Satus 2024-1 Plc, FRB 7.26% 17/01/31 GBP 228 289,409 0.05
Vmed O2 UK Financing | Plc 144A 7.75% 15/04/32 uUsD 2,682 2,619,643 0.42

11,587,118 1.84
VEREINIGTE STAATEN
Acrisure LLC / Acrisure Finance

Inc 144A 8.25% 01/02/29 usD 468 470,671 0.08
Angel Oak Mortgage Trust 2024-2

144A, S/U 5.99% 25/01/69 uUsD 1,461 1,460,876 0.23
Anywhere Real Estate Group LLC /

Anywhere Co-Issuer Corp. 144A 7.00% 15/04/30 uUsD 2,115 1,731,238 0.28
APX Group Inc 144A 5.75% 15/07/29 uUsD 2,389 2,293,774 0.36
BCPE Ulysses Intermediate Inc

144A, PIK 7.75% 01/04/27 usD 317 309,355 0.05
Blackrock MT Hood CLO X LLC

144A, FRB 7.82% 20/04/35 usD 2,310 2,332,377 0.37
Calpine Corp 144A 5.25% 01/06/26 usD 3,318 3,284,099 0.52
Camelot Return Merger Sub Inc

144A 8.75% 01/08/28 usD 2,643 2,594,175 0.41
Carvana Co 144A, PIK 12.00% 01/12/28 usD 2,295 2,469,636 0.39
CCO Holdings LLC / CCO

Holdings Capital Corp 144A 7.38% 01/03/31 uUsD 2,407 2,374,818 0.38
CHS/Community Health Systems

Inc 144A 10.88% 15/01/32 uUsD 1,098 1,144,156 0.18
Civitas Resources Inc 144A 8.75% 01/07/31 uUsD 1,132 1,213,730 0.19
Cloud Software Group Inc 144A 6.50% 31/03/29 usD 1,660 1,595,359 0.25
Cloud Software Group Inc 144A 9.00% 30/09/29 uUsD 2,101 2,040,061 0.32
Coinbase Global Inc 144A 0.25% 01/04/30 uUsD 1,548 1,496,794 0.24
COLT 2023-4 Mortgage Loan

Trust 144A, S/IU 7.16% 25/10/68 uUsD 629 642,113 0.10
Connecticut Avenue Securities

Trust 2021-R03 144A, FRB 6.99% 25/12/41 usD 261 263,362 0.04
Connecticut Avenue Securities

Trust 2023-R02 144A, FRB 8.69% 25/01/43 usD 250 264,584 0.04
Connecticut Avenue Securities

Trust 2023-R04 144A, FRB 8.89% 25/05/43 usD 517 554,539 0.09
Connecticut Avenue Securities

Trust 2023-R07 144A, FRB 7.29% 25/09/43 usD 1,754 1,775,322 0.28
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VEREINIGTE STAATEN (Fortsetzung)
Connecticut Avenue Securities

Trust 2024-R01 144A, FRB 7.14% 25/01/44 uUsD 410 415,654 0.07
Connecticut Avenue Securities

Trust 2024-R03 144A, FRB 7.29% 25/03/44 uUsD 335 337,731 0.05
CQP Holdco LP / BIP-V Chinook

Holdco LLC 144A 5.50% 15/06/31 uUsD 1,685 1,598,460 0.25
CQP Holdco LP / BIP-V Chinook

Holdco LLC 144A 7.50% 15/12/33 usD 1,604 1,665,005 0.26
Dealer Tire LLC / DT Issuer LLC

144A 8.00% 01/02/28 usD 2,659 2,570,508 0.41
DISH DBS Corp 144A 5.25% 01/12/26 usD 1,713 1,354,413 0.22
DISH DBS Corp 144A 5.75% 01/12/28 uUsD 611 424,760 0.07
Domtar Corp 144A 6.75% 01/10/28 usD 2,104 1,878,569 0.30
Ferrellgas LP / Ferrellgas Finance

Corp 144A 5.38% 01/04/26 uUsD 2,028 1,985,424 0.32
Ferrellgas LP / Ferrellgas Finance

Corp 144A 5.88% 01/04/29 usD 1,804 1,661,094 0.26
Ford Motor Co 0.00% 15/03/26 uUsD 1,143 1,153,356 0.18
Freddie Mac STACR REMIC Trust

2021-DNA7 144A, FRB 7.14% 25/11/41 usD 224 226,795 0.04
Freddie Mac STACR REMIC Trust

2022-DNAL 144A, FRB 7.19% 25/01/42 usD 500 506,653 0.08
Freddie Mac STACR REMIC Trust

2024-DNA2 144A, FRB 7.04% 25/05/44 uUsD 180 181,056 0.03
Global Payments Inc 144A 1.50% 01/03/31 uUsD 1,975 1,815,167 0.29
Gray Television Inc 144A 10.50% 15/07/29 uUsD 585 588,720 0.09
Hanesbrands Inc 144A 9.00% 15/02/31 uUsD 656 687,886 0.11
ITT Holdings LLC 144A 6.50% 01/08/29 uUsD 2,585 2,344,028 0.37
LBM Acquisition LLC 144A 6.25% 15/01/29 uUsD 1,271 1,124,692 0.18
Level 3 Financing Inc 144A 10.50% 15/05/30 uUsD 956 951,616 0.15
LifePoint Health Inc 144A 9.88% 15/08/30 uUsD 1,603 1,711,481 0.27
LifePoint Health Inc 144A 11.00% 15/10/30 uUsD 1,054 1,162,581 0.19
Lumentum Holdings Inc 1.50% 15/12/29 uUsD 976 944,552 0.15
Macy’s Retail Holdings LLC 144A 5.88% 15/03/30 uUsD 951 912,892 0.15
Macy’s Retail Holdings LLC 144A 6.13% 15/03/32 uUsD 851 813,580 0.13
McAfee Corp 144A 7.38% 15/02/30 uUsD 2,909 2,689,480 0.43
Neptune Bidco US Inc 144A 9.29% 15/04/29 uUsD 2,473 2,375,860 0.38
Northern Oil & Gas Inc 3.63% 15/04/29 uUsD 783 915,210 0.15
OBX 2023-NQM9 Trust 144A, S/U 7.16% 25/10/63 uUsD 380 388,177 0.06
ON Semiconductor Corp 0.50% 01/03/29 uUsD 1,510 1,456,085 0.23
Permian Resources Operating

LLC 144A 9.88% 15/07/31 UsD 1,859 2,059,374 0.33
Rand Parent LLC 144A 8.50% 15/02/30 uUsD 2,612 2,647,134 0.42
Sapphire Aviation Finance Il Ltd

144A 4.34% 15/03/40 uUsD 1,150 905,944 0.14
Smyrna Ready Mix Concrete LLC

144A 6.00% 01/11/28 uUsD 1,818 1,778,078 0.28
Smyrna Ready Mix Concrete LLC

144A 8.88% 15/11/31 uUsD 626 664,803 0.11
Spirit AeroSystems Inc 144A 9.75% 15/11/30 uUsD 806 890,119 0.14
Staples Inc 144A 10.75% 01/09/29 uUsD 1,816 1,728,064 0.28
Super Micro Computer Inc 144A 0.00% 01/03/29 uUsD 1,113 1,123,340 0.18
Tallgrass Energy Partners LP /

Tallgrass Energy Finance Corp

144A 6.00% 31/12/30 uUsD 2,137 1,992,378 0.32
Tallgrass Energy Partners LP /

Tallgrass Energy Finance Corp

144A 6.00% 01/09/31 uUsD 548 512,565 0.08
Tenet Healthcare Corp 6.13% 01/10/28 uUsD 1,596 1,589,224 0.25
Uber Technologies Inc 0.00% 15/12/25 usD 1,106 1,186,826 0.19
Univision Communications Inc

144A 6.63% 01/06/27 usD 730 699,571 0.11
US Foods Inc 144A 6.88% 15/09/28 UsD 552 565,065 0.09
Verus Securitization Trust 2023-6

144A, S/U 6.67% 25/09/68 usD 1,438 1,457,161 0.23
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Verus Securitization Trust 2024-1
144A, S/U 5.71% 25/01/69 usD 424 423,546 0.07
Viasat Inc 144A 6.50% 15/07/28 usb 801 607,187 0.10
Viasat Inc 144A 7.50% 30/05/31 usD 1,779 1,183,993 0.19
VICI Properties LP / VICI Note Co
Inc 144A 3.50% 15/02/25 usb 1,464 1,445,391 0.23
Voyager Aviation Holdings LLC
144A 8.50% 09/05/26 usD 515 210,976 0.03
ZF North America Capital Inc 144A 4.75% 29/04/25 uUsD 3,008 2,972,287 0.47
Zscaler Inc 0.13% 01/07/25 usD 680 919,020 0.15
94,714,570 15.06
ANLEIHEN INSGESAMT 229,552,761 36.50
KURZFRISTIGE ANLEIHEN
NIEDERLANDE
JP Morgan Structured Products BV 0.00% 27102/25 NGN 537,000 301,639 0.05
KURZFRISTIGE ANLEIHEN INSGESAMT 301,639 0.05
Wertpapiere, die an anderen geregelten Markten gehandelt werden, insgesamt 229,854,400 36.55
Sonstige Wertpapiere
ANLEIHEN
AUSTRALIEN
Quintis Australia Pty Ltd, PIK ¢ 7.50% 01/10/26 uUsD 61 4,771 0.00
Quintis Australia Pty Ltd, PIK ¢ 0.00% 01/10/28 uUsD 569 0 0.00
Quintis Australia Pty Ltd 144A, PIK®  7.50% 01/10/26 uUsD 815 63,597 0.01
68,368 0.01
ITALIEN
Telecom Italia SpA/Milano 7.88% 31/07/28 EUR 202 239,277 0.04
VEREINIGTES KONIGREICH
Standard Chartered Bank 19.00% 23/02/34 NGN 190,900 121,363 0.02
VEREINIGTE STAATEN
Freddie Mac Pool 6.00% 01/09/53 usD 1,484 1,489,262 0.24
ANLEIHEN INSGESAMT 1,918,270 0.31
FORDERUNGEN
SCHWEIZ
Credit Suisse Group AG, FTB 