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Aligemeine Informationen

Juristischer Sitz des Fonds
49, avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxembourg, GroSherzogtum Luxemburg

Verwaltungsgesellschaft
AXA Funds Management S.A., 49, avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxembourg, Gro3herzogtum Luxemburg

Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft

Vorsitzender
Herr Jean-Louis Laforge, Research Technical Director and Deputy Chief Executive Officer, AXA Investment
Managers Paris, ansassig in Frankreich (ausgeschieden am 16. Juni 2020)

Herr Godefroy de Colombe, Global Chief Operating Officer, AXA Investment Managers Paris, ansassig in
Frankreich (ernannt am 28 April 2020 und von der CSSF am 16. Juni 2020 genehmigt)

Mitglieder
Frau Beatriz Barros de Lis Tubbe, Head of Client Group for Spain of AXA Investment Managers, ansassig in
Spanien (ernannt am 9. November 2020 und von der CSSF am 22. Dezember 2020 genehmigt)

Herr Laurent Jaumotte, Chief Financial Officer, AXA CZ and SK entities, ansassig in Tschechische Republik
(ausgeschieden am 15 Oktober 2020)

Herr Fabien Lequeue, Country Head, General Manager, AXA Funds Management S.A., ansassig in Belgien

Herr Jean-Louis Laforge, Research Technical Director and Deputy Chief Executive Officer, AXA Investment
Managers Paris, ansassig in Frankreich

Anlageverwaltungsgesellschaften

AXA Investment Managers Inc., 100 West Putnam Avenue, 4th floor, Greenwich, CT 06830, Vereinigte
Staaten

AXA Investment Managers Paris, Tour Majunga, La Défense 9, 6, place de la Pyramide - F-92800 Puteaux,
Frankreich

AXA Investment Managers UK Limited, 155 Bishopsgate London EC2M 3XJ, Vereinigtes Konigreich
(ab 1. Januar 2021, 22 Bishopsgate London EC2N 4BQ)

Beauftragter fur Wertpapierleih- und -pensionsgeschafte

AXA Investment Managers GS Limited, 155 Bishopsgate London EC2M 3XJ, Vereinigtes Konigreich
(ab 1. Januar 2021, 22 Bishopsgate London EC2N 4BQ)
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Aligemeine Informationen

Verwahr-, Zahl-, Verwaltungs- und Registerstelle

State Street Bank International GmbH, Luxembourg Branch, 49, avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxembourg,
GroRherzogtum Luxemburg

Abschlusspriifer

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2, rue Gerhard Mercator, L-2182 Luxembourg, GroRherzogtum
Luxemburg

Rechtsberater in Luxemburg
Arendt & Medernach S.A., 41A, avenue J.F. Kennedy, L-2082 Luxembourg, GrofSherzogtum Luxemburg
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Informationen fur die Anteilinhaber

Der vollstandige Prospekt sowie die wesentlichen Anlegerinformationen (KIID), die Satzung und weitere
veroffentlichte Informationen sind am eingetragenen Sitz der Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.

Die Jahres- und Halbjahresberichte kdnnen am eingetragenen Sitz der Gesellschaft angefordert werden.
Informationen zu den Ausgabe- und Ricknahmepreisen werden am eingetragenen Sitz der Gesellschaft zur
Verflgung gestellt.

Diese Dokumente kdnnen auch auf der Website www.axa-im.com heruntergeladen werden.

Der Nettoinventarwert des Fonds wird taglich ermittelt. Das Rechnungsjahr des Fonds endet am 31. Dezember.
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Vertrieb im Ausland

Vertrieb des Fonds in Osterreich

Als Zahl- und Informationsstelle fiir die Republik Osterreich fungiert die Erste Bank der Osterreichischen
Sparkassen AG, Am Belvedere 1, 1100 Wien.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Osterreich registriert.

Vertrieb des Fonds in Belgien

Als Zahlstelle und Vertreter fir Belgien fungiert CACEIS Investor Services, Avenue du Port, Havenlaan 86C b
320, B-1000 Brussel.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Belgien registriert.

Vertrieb des Fonds in Chile
Es gibt keinen Vertreter in Chile.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Chile registriert.

Vertrieb des Fonds in Danemark

Die Gesellschaft hat StockRate Asset Management A/S (Gesellschaftsnummer 3072 9722),
Sdr. Jernbanevej 18D, 3400 Hillergd, Danemark, zum danischen Vertreter ernannt.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Danemark registriert.

Vertrieb des Fonds in Finland
Es gibt keinen Vertreter in Finland.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Finland registriert.

Vertrieb des Fonds in Frankreich

Die Gesellschaft hat BNP Paribas Securities Services, 3, rue d‘Antin, F-75002 Paris, zur Registerstelle (,,agent
centralisateur”) und Zahlstelle in Frankreich ernannt, an die Zeichnungs- und Verkaufsauftrage gesendet
werden.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Frankreich registriert.

GEPRUFTER JAHRESBERICHT AXA IM Fixed Income Investment Strategies = 9



AXA IM Fixed Income Investment Strategies

Vertrieb im Ausland

Vertrieb des Fonds in Deutschland

In Deutschland ansassige Anleger konnen den ausflhrlichen Verkaufsprospekt, den letzten Jahresbericht und,
sofern danach veroffentlicht, den letzten Halbjahresbericht kostenlos bei der Informationsstelle in Deutschland,
AXA Investment Managers Deutschland GmbH, Thurn-und-Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main, erhalten. Sie
kébnnen dort auch den Nettoinventarwert pro Anteil, den aktuellen Ausgabe-, Umschichtungs- und
Riicknahmepreis, eine detaillierte Aufstellung der Anderungen in der Zusammensetzung des
Wertpapierbestandes und jegliche sonstige Finanzinformationen Uber den Fonds erfragen, die den
Anteilinhabern am juristischen Sitz der Verwaltungsgesellschaft zur Verfigung stehen.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Deutschland registriert.

Vertrieb des Fonds in Italien

Die Zahlstellen in Italien sind:

- BNP Paribas Securities Services, Milan Branch, 3, Piazza Lina Bo Bardi, -20124 Milan

- Allfunds Bank S.A.U., ltalian Branch, 6, Via Bocchetto, 1-20123 Milan

- Société Générale S.p.A., 19/A, Via Benigno Crespi — MAC 2, 1120159 Milan

- RBC Investor & Treasury Services Succursale di Milano, 26, Via Vittor Pisani, 1-20124 Milan
- Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., 3, Via Ludovico Grossi, I-46100 Mantova

-SGSS S.p.A., 19/A, Via Benigno Crespi — MAC 2, 120159 Milan

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Italien registriert.

Vertrieb der SICAV in Liechtenstein
Vertreter in Liechtenstein ist die LGT Bank AG, Herrengasse 12, FL-9490 Vaduz.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Liechtenstein registriert.

Vertrieb des Fonds in den Niederlanden
Es gibt keinen Vertreter in den Niederlanden.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in den Niederlanden registriert.

Vertrieb des Fonds in Norwegen
Es gibt keinen Vertreter in Norwegen.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Norwegen registriert.

Vertrieb des Fonds in Portugal
Es gibt keinen Vertreter in Portugal.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Portugal registriert.
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Vertrieb im Ausland

Vertrieb des Fonds in Singapur
Es gibt keinen Vertreter in Singapur.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Singapur registriert.

Vertrieb des Fonds in Spanien
Es gibt keinen Vertreter in Spanien.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Spanien registriert.

Vertrieb des Fonds in Schweden
Zahlstelle in Schweden ist Skandinaviska Enskilda Banken AB, Sergels Torg 2, SE-106 40 Stockholm.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in Schweden registriert.

Vertrieb des Fonds in der Schweiz

Vertreter in der Schweiz ist BNP Paribas Securities Services, Paris, Branch of Zurich, Selnaustrasse 16, CH-
8002 Zirich, Schweiz.

Zahlstelle in der Schweiz ist BNP Paribas Securities Services, Paris, Branch of Zurich, Selnaustrasse 16, CH-
8002 Zirich, Schweiz.

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in der Schweiz registriert.

Vertrieb des Fonds in das Vereinigte Konigreich

Vertreter in das Vereinigte Konigreich ist AXA Investment Managers UK Ltd, 7 Newgate Street London, EC1A
7NX, Vereinigte Koénigreich (ab 1. Januar 2021, 22 Bishopsgate London EC2N 4BQ).

Zum 31. Dezember 2020, sind alle Teilfonds in das Vereinigte Konigreich registriert.
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Bericht des Verwaltungsrates

Sehr geehrte Anteilinhaber,

Der Verwaltungsrat informiert Sie hiermit Uber die Wertentwicklung Ihrer SICAV in dem Geschaftsjahr vom
1. Januar 2020 bis 31. Dezember 2020.

Globaler Makro-Ruickblick - 2020
Makrookonomisches Umfeld

Das Jahr 2020 wird aufgrund der Vielzahl und der Schwere der Erschitterungen als ein besonderes Jahr in
Erinnerung bleiben. Die Pandemie hat eine in Friedenszeiten selten beobachtete soziale und wirtschaftliche
Krise ausgelost. Ohne die massive Unterstitzung durch die Regierungen und Zentralbanken ware die Lage
heute absolut verheerend. Doch obwohl es ein strapazidoses Jahr war, gibt es Hoffnungsschimmer: In weniger
als zehn Monaten wurden mehrere Impfstoffe entwickelt, innerhalb der Europaischen Union (EU) konnten
deutliche politische Fortschritte erzielt werden und China, die EU sowie bald auch die USA setzen sich verstarkt
fur die Verringerung der COx-Emissionen ein.

Wie erwartet wurde die US-Wirtschaft durch die Pandemie erheblich beeintrachtigt, und die Entwicklung der
Wirtschaftsaktivitat hing stark von den eingeflhrten Beschrankungen ab. Fir 2020 wird ein RlUckgang des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) um 3.4% prognostiziert, wobei jedoch nach wie vor zahlreiche Unsicherheiten
bezlglich des vierten Quartals bestehen, in dem es zu einer heftigen dritten Infektionswelle kam. Die
Arbeitslosenquote stieg wahrend des Hohepunkts der Krise auf 14.7% (+11.2%), sank dann jedoch wieder auf
6.7%. Dennoch waren am Ende des Jahres zehn Millionen Arbeitsplatze vernichtet oder nicht wieder besetzt
worden. Die Regierung reagierte schnell und verabschiedete im April ein erstes Hilfspaket Gber 2.3 Bio. US-
Dollar. Nach wochenlangen Verhandlungen im Kongress wurde schliefllich im Dezember ein zweites Paket Uber
rund 900 Mrd. US-Dollar gebilligt. Die beiden Pakete umfassten nahezu ausschliefllich Soforthilfemanahmen
flr Haushalte und Unternehmen, darunter Helikoptergeld, Aufstockung der Arbeitslosenhilfe, an Bedingungen
geknlUpfte Kredite und staatliche Garantien sowie Hilfen fur die Bundesstaaten, um die Ausbreitung der
Pandemie zu bekdmpfen (Tests, Impfkampagne). 2021 dirfte die Regierung unter FUhrung des neuen
Prasidenten Joe Biden, der zudem von einer Mehrheit der Demokraten im Senat profitiert, ein umfangreiches
Konjunkturprogramm auflegen. Die US-Notenbank (Fed) unterstutzte die Haushaltsmanahmen und versuchte,
die finanziellen Risiken infolge des Stillstands der Wirtschaft zu mindern. Neben den NotfallmaSnahmen zur
Liquiditatsversorgung in Krisensituationen senkte sie den Leitzins deutlich auf 0% bis 0.25%. DarUber hinaus
entschied sie sich fur die Wiederauflage und Ausweitung ihrer Wertpapierkaufprogramme und sagte
auBergewbhnliche Kreditfazilitaten zu.
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Bericht des Verwaltungsrates

Globaler Makro-Ruckblick - 2020 (Fortsetzung)

In der Eurozone litt die Wirtschaftstatigkeit noch starker unter den Eindammungsmafnahmen. Der erste strenge
Lockdown im Marz und April 2020 brachte die Wirtschaft nahezu véllig zum Stillstand (Ruckgang auf rund 70%
der Ublichen Aktivitat). Den Regierungen und der Europaischen Zentralbank (EZB) blieb damit keine andere
Wahl, als NotfallmaBnahmen zu ergreifen, um die Zahl der Insolvenzen und die Fragmentierung der
Anleihenmarkte zu begrenzen sowie fortwahrend gunstige Kreditkonditionen zu gewahrleisten. Zu diesem
Zeitpunkt lasst sich zwar noch nicht sagen, ob diese Mahahmen ausreichend waren, sie haben die sozialen
und wirtschaftlichen Folgen der Krise jedoch gemindert. Durch die Unterstutzung erholte sich die
Wirtschaftsaktivitat im dritten Quartal deutlich. Im vierten Quartal ging sie jedoch aufgrund einer
zweiten Infektionswelle und der Ruckkehr der Einschrankungen, die erneut haushalts- und geldpolitische
MaBnahmen erforderte, wieder zurlick. Die EZB reagierte wahrend des Hohepunkts der Krise durchaus schnell
und wurde auf vielfache Weise tatig. Die wichtigste Anklndigung betraf die Auflegung eines neuen
Wertpapierkaufprogramms, dem Pandemie-Notfallankaufprogramm (PEPP) im Umfang von 1.85 Bio. Euro. Die
Wahrungshiter ermunterten zudem weiterhin die Banken, Kredite zu vergeben, und unterstltzten Forderungen
mit erh6htem Risiko, die durch den Stillstand der Wirtschaft unter Druck geraten waren. Die EZB verstarkte ihre
Uberaus interventionistische Politik wahrend der zweiten Infektionswelle und durfte diese angesichts der
schwachen Inflation noch einige Quartale fortfihren. Abseits der nationalen Hilfspakete konnte sich die EU auf
einen Aufbauplan einigen, der zum Teil Uber die Ausgabe gemeinsamer Schulden finanziert wird. Trotz
zahlreicher Hindernisse durfte das Paket mit dem Namen ,Next Generation EU“ (NGEU) Anfang 2021
verabschiedet werden.

Die britische Wirtschaft durfte unter der Pandemie am starksten gelitten haben. Wahrend sich die
Unsicherheiten im Zusammenhang mit dem EU-Austritt bereits als Belastung erwiesen, hat ein verspateter,
aber langerer Lockdown das Land vollstandig lahmgelegt. Wie in den anderen Landern konnten massive und
mit der Zentralbank abgestimmte haushaltspolitische UnterstitzungsmaRnahmen die Katastrophe eindammen.
Ende Dezember wurde im Brexit-Verfahren eine Einigung erzielt, die nur noch vom Europaischen Parlament
gebilligt werden muss. Das Vereinigte Konigreich wird wohl letztendlich Zugang zum EU-Binnenmarkt erhalten —
ohne Quoten und Zélle auf Guter —, es soll jedoch ein neuer Rahmen flr die Wettbewerbsregeln erstellt werden.

In China waren die drastischen Ausgangssperren scheinbar von Erfolg gekront, denn das Land verzeichnete am
Ende des Jahres nahezu keine Neuinfektionen. Die Erholung der Wirtschaftstatigkeit war kraftig und wurde nur
von wenigen externen Schwierigkeiten infolge des Herunterfahrens der westlichen Volkswirtschaften
beeintrachtigt. Die geld- und haushaltspolitischen Unterstitzungsmafnahmen zielten vornehmlich auf die
Widerstandsfahigkeit der Unternehmen ab, sodass die Haushalte zunachst Einkommensverluste hinnehmen
mussten. Die chinesische Wirtschaft dirfte 2020 um rund 2.3% gewachsen sein.

Japan ist von der Pandemie weitestgehend verschont geblieben. Dennoch wurde die Wirtschaft des Landes in
Mitleidenschaft gezogen, wie der erwartete Ruckgang des BIP im Jahr 2020 um 5.5% zeigt. Die Industrietatigkeit
litt unter dem den Stillstand in China zu Jahresbeginn und spater unter dem in den USA, und die
Binnennachfrage blieb schwach. Die Regierung des Landes verabschiedete ebenfalls Mafnahmen zur
Unterstutzung der Haushaltseinkommen und der Unternehmen, und die Bank of Japan (Bol) starkte ihr
geldpolitisches Rustzeug, indem sie den Kredithahn aufdrehte und ihr Wertpapierkaufprogramm aufstockte.
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Bericht des Verwaltungsrates

Globaler Makro-Ruckblick - 2020 (Fortsetzung)
Finanzmarkte

In diesem Umfeld unterlagen die Aktienmarkte starken Schwankungen: Nach einem kontinuierlichen Anstieg zu
Beginn des Berichtszeitraums kam es von Mitte Februar bis Mitte Marz 2020 zu einem Einbruch, auf den
schlieRlich eine deutliche Erholung folgte, die jedoch von zwei starken Dellen im Herbst belastet wurde. Vom
31. Dezember 2019 bis 31. Dezember 2020 legte der globale Index in Lokalwahrung um +13.5% zu, wobei es
zwischen den einzelnen Landern jedoch erhebliche Unterschiede gab. Unter den Industrielandern erzielten die
USA (+20.7%) eine der besten Wertentwicklungen, gefolgt von Japan (+8.8%). Die Schweiz (+1.9%) und der
Pazifikraum ohne Japan (+0.3%) verbuchten jeweils ein leichtes Plus. Die Eurozone verzeichnete hingegen einen
Ruckgang (-1%), wobei die Entwicklung in den einzelnen Landern recht unterschiedlich ausfiel: Frankreich -4.5%,
Deutschland +2.3%, Italien -6.6%, Spanien -12.6% und Portugal +5%. Der britische Markt verlor mit -13.2%
deutlich (MSCI-Indizes bei Wiederanlage der Dividenden in Lokalwahrung). Die Schwellenlander verbuchten mit
+8.5% in EUR bzw. +18.3% in USD deutliche Zugewinne. Auf Sektorebene verzeichneten Technologiewerte,
langlebige Konsumguter, Telekommunikation und Grundstoffe die beste Wertentwicklung im Berichtszeitraum.
Am schlechtesten schnitten Energie-, Finanz-, Immobilien- und Versorgerwerte ab (MSCI World Index). Ferner
entwickelten sich Small Caps besser als Large Caps. So legte der Index MSCI Europe Small Caps in EUR um
4.6% zu, wahrend der MSCI Europe 3.3% verlor.

Auf den Anleihemarkten wurde die Zinsentwicklung von den veranderten Geldpolitiken und der
pandemiebedingten Konjunktureintribung bestimmt. Nach einer Phase der Normalisierung gingen die Renditen
zehnjahriger Anleihen erneut zuruck. In den USA, wo die Fed ihren Leitzins von +1.75% auf +0.25% reduzierte,
sanken die Renditen zehnjahriger Anleihen um 100 Basispunkte (Bp.) auf +0.91%, obwohl es Mitte Marz 2020
wegen Liquiditatssorgen eine Erholung auf +1.3% gegeben hatte und im letzten Quartal 2020 ein schrittweiser
Anstieg verzeichnet werden konnte. In der Eurozone, wo die EZB ihre Leitzinsen unverandert lie, waren die
Veranderungen der langfristigen Zinsen weniger stark. So sanken die Zinsen fur zehnjahrige Anleihen in
Deutschland um 38 Bp. auf -0.57% und in Frankreich um 46 Bp. auf -0.34%. Die Peripherielander zeigten die
gleiche bzw. eine bessere Tendenz, wobei die Zinsen flr zehnjahrige Papiere nicht in den negativen Bereich
rutschten: Spanien -42 Bp. auf +0.05%, Italien -87 Bp. auf +0.54%. Im Vereinigten Konigreich senkte die Bank
of England ihren Leitzins von +0.75% auf +0.10, und die Rendite zehnjahriger Anleihen gab um 67 Bp. auf
+0.20% nach. In Japan stiegen die Renditen zehnjahriger Anleihen bis zum Ende des Berichtsjahrs um 3 Bp.
auf +0.02%. Die Entwicklung an den Kreditmarkten war ebenfalls volatil. Nach einer sehr ausgepragten
Spreadausweitung zwischen Februar und April 2020 verengten sich die Spreads dank der
Anleihekaufprogramme der Zentralbanken im Investment-Grade- und vor allem im High-Yield-Segment nahezu
auf das Niveau von Ende 2019. Dabei erreichten sie jedoch nicht ihre Vorkrisenniveaus. Der Bloomberg
Barclays Global Aggregate Index, der den globalen Anleihemarkt des Investment-Grade-Segments abbildet, stieg
um 4.4% (in Euro abgesicherte Performance). Ferner schnitten inflationsindexierte Anleihen besser ab als
nominale Anleihen.

Auf dem Devisenmarkt werteten die meisten Hauptwahrungen gegenuber dem Euro ab. So gab der US-Dollar
um 8.2%, der Yen um 3.5% und das britische Pfund um 5.4% nach. Im Gegensatz dazu wertete der Schweizer
Franken gegenlUber dem Euro leicht auf (+0.2%).

An den Rohstoffmarkten gingen die Roholpreise stark zurtuck (Brent in US-Dollar: -23.8%), wahrend die

Wertentwicklung von Agrarrohstoffen und Industriemetallen positiv war (Kupfer +24.8%) und die Unze Gold um
25.3% zulegte.
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Bericht des Verwaltungsrates

Wesentliche Fonds-Ereignisse im Geschaftsjahr bis zum 31. Dezember 2020
e« AXA IM Fixed Income Investment Strategies — US Short Duration High Yield

Der US-Hochzinsmarkt beendete ein beispielloses Jahr mit einer kuponahnlichen Rendite, wobei der ICE BofA
Merrill Lynch U.S. High Yield Index eine Gesamtrendite von +6.17% flr das Gesamtjahr 2020 verzeichnete.
Das Jahr begann mit der zweitschlechtesten Quartalsrendite in der Geschichte des Hochzinsmarktes, da das
erste Quartal wegen des Ausbruchs der COVID-19-Pandemie und der weltweiten Lockdown-MafSnahmen eine
Rendite von -13.12% verzeichnete. Die nachsten drei Quartale zeigten eine massive Rally mit einer Rendite
von +22.20%, da erhebliche geldpolitische und fiskalische Anreize zur Stitzung der globalen Volkswirtschaften
beitrugen. Die Mittelflisse am Hochzinsmarkt beliefen sich im Geschaftsjahr auf USD +44.3 Mrd., was
gegenlber den Zuflissen von USD +18.8 Mrd. im Jahr 2019 einen wesentlichen Anstieg bedeutet. Der
Primarmarkt im Hochzinssegment bewertete die Neuemissionen in den zwolf Monaten bis zum
31. Dezember 2020 mit USD 449.9 Mrd., was einen Anstieg um 57% gegenlber dem Gesamterldés der
Neuemissionen im Jahr 2019 von USD 286.6 Mrd. bedeutet. Dabei wurden etwa 66% der Erlose fur
Refinanzierungen genutzt. Die nennwertgewichtete Ausfallquote von Hochzinsanleihen betrug zum
Jahresende 2020 6.17% und lag damit Uber dem Wert von 2.63% am Ende des Jahres 2019.

Auf Gesamtjahressicht zeigten US-Hochzinsanleinen 2020 gegenUber US-Aktien (S&P 500: +18.39%), US-
Unternehmensanleinhen (+9.81%) und US-Schatzanleihen (+8.22%) eine Underperformance. Bei den US-
Hochzinsanleihen wurden die Ertrage vom oberen Ende des Bonitatsspektrums angetrieben: Titel mit dem
Rating BB (+8.62%) entwickelten sich besser als die Segmente mit den Ratings B (+3.66%) und CCC und
darunter (+2.86%). Auf Sektorebene verzeichneten im Berichtszeitraum mit einer Ausnahme alle 18 Branchen
des Index eine positive Gesamtrendite. Auf relativer Basis waren Banken (+12.33%), Automobile (+9.56%) und
Konsumguter (+9.48%) die Sektoren mit der besten Performance. Die schwachste Performance erzielten die
Sektoren Energie (-6.62%), Freizeit (+1.65%) und Immobilien (+2.59%). Im Berichtszeitraum weitete sich der
Option-Adjusted Spread des High-Yield-Index von 360 Basispunkten auf 386 Basispunkte aus. Die niedrigste
potenzielle Rendite (Yield-to-Worst) fur den High-Yield-Index sank von 5.41% zum Jahresbeginn auf 4.24% zum
Ende des Berichtszeitraums. Der durchschnittliche Kurs des High-Yield-Index betrug zum 31. Dezember 2019
USD 104.71 - ein Anstieg gegenlber dem durchschnittlichen Kurs von USD 100.74 zu Beginn des Jahres.

Der U.S. Short Duration High Yield Fund von AXA IM erwirtschaftete 2020 in einem beispiellosen Jahr eine
solide Rendite und erreichte rund 70% der Rendite des Gesamtmarktes von +6.17%. Der Fonds erzielte
wahrend der massiven Verkaufswelle im ersten Quartal eine erhebliche Outperformance und wurde nur mit rund
45% des Marktriickgangs von -13.12% belastet. Die Performance profitierte von unserer auf hohere Qualitat
ausgerichteten Positionierung, der kurzeren Durationen unserer Bestande sowie unserer Positionierung und
Titelauswahl im Energiesektor, obwohl der Energie- und der Freizeitsektor, die beiden am direktesten von der
COVID-19-Pandemie betroffenen Sektoren, die groften negativen Beitrdge zur Performance leisteten. Im
zweiten bis vierten Quartal konnte der Fonds nicht mit der Erholung des Marktes Schritt halten und erreichte
etwas mehr als die Halfte der Rendite des Marktes von +22.20%. Die Performance war durch die klrzeren
Durationen unserer Bestande und unsere Positionierung und Titelauswahl im Energiesektor begrenzt. Die
Yield-to-Worst des Fonds (ohne Barpositionen) verengte sich 2020 um 41 Bp. auf 2.79%, wahrend diese
Kennzahl fur den Gesamtmarkt um 117 Bp. auf 4.24% sank. Der Option-Adjusted Spread des Fonds weitete
sich um 109 Bp. auf 267 Bp. aus. Die Gesamtduration des Fonds (auf Grundlage der modifizierten Duration-
to-Worst) stieg von 0.9 auf 1.0, wahrend sich die Marktduration von 3.0 auf 3.4 erhohte.
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Die Anzahl der Positionen nahm 2020 zu und der Fonds ist weiterhin gut diversifiziert. Unseres Erachtens ist
die Diversifikation der Portfoliobestande fur den Fonds von grofer Bedeutung und hilft dabei, das Kreditrisiko
in Schach zu halten. Unsere erfolgreichste Position zum Jahresende (1.3%) war JBS USA LLC. Zum Jahresende
waren ungefahr 70% des Portfolios in Wertpapieren mit Laufzeiten von mehr als drei Jahren angelegt, bei denen
wir jedoch von einer vorzeitigen Ricknahme ausgehen. Dies entspricht einem Anstieg von etwa 19% gegenuber
dem Vorjahr. Die technischen Marktdaten waren im ersten Quartal aufgrund von betrachtlichen Kapitalabflissen
sehr schwach. Die technischen Daten entwickelten sich jedoch im weiteren Jahresverlauf aufgrund von
Kapitalzuflissen in Rekordhohe sehr positiv, was teilweise durch das Rekordvolumen des Primarmarktes
ausgeglichen wurde. Wahrend der Neuemissionsmarkt das geschaftigste Jahr seiner Geschichte erlebte,
wurde der grofite Teil der Erldse aus Neuemissionen fur Refinanzierungen genutzt, wodurch der Betrag der
Netto-Neuemissionen begrenzt blieb. Wir gehen davon aus, dass es in den nachsten Monaten aufgrund der
COVID-19-Infektionsraten und der Impfstoffentwicklungen zu Phasen erhdhter Marktvolatilitdt kommen wird,
wlrden diese Episoden aber als Kaufgelegenheiten betrachten. Die Unternehmensgewinne fielen allgemein
besser als erwartet aus, und die Ausfallquote flr Hochzinsanleihen hat sich abgeflacht. Obwohl weiterhin
Unklarheiten im Hinblick auf die Gesamtauswirkungen von COVID-19 und die nachfolgende Konjunkturerholung
bestehen, sind wir der Auffassung, dass der Short Duration Fund in diesem noch nie dagewesenen Umfeld gut
positioniert bleibt.

« AXA IM Fixed Income Investment Strategies — Europe Short Duration High Yield

Es scheint bereits lange her zu sein, aber wir begannen das Jahr 2020 vor dem Hintergrund eines recht
robusten Hochzinsmarktes, in dem die Renditen aufgrund der historisch sehr niedrigen Renditen flr
Staatsanleihen und angemessenen, wenn auch wenig aufregenden, Kreditspreads (Renditepramie, die im
Vergleich zur Rendite der mafigeblichen Staatsanleihe gezahlt wird) relativ niedrige Niveaus erreicht hatten.
Diskutiert wurde Uber einen Konjunkturzyklus, der nach normalen Maf3staben recht lang war, bei dem man aber
nicht wirklich das Geflhl hatte, dass er bald zu Ende gehen wirde. Es wurden niedrige Zahlungsausfalle
erwartet, was korrekt schien.

Das allmahlich zunehmende Risikobewusstsein und die anschlieBende volle Wucht der Pandemie, die seither
die Welt getroffen hat, sind allgemein bekannt. Besonders die Auswirkungen auf den Hochzinsmarkt waren
dramatisch und zeigten sich schnell, als der Markt von Mitte bis Ende Februar auf Héchststande stieg und dann
bis zum 23. Marz, der mit dem Beginn des Lockdowns im Vereinigten Konigreich zusammenfiel, auf einen
Tiefstand zurlickging. Die Spreads weiteten sich von knapp 300 Basispunkten (Bp.) bis auf fast 900 Bp. aus
(Quelle: ICE BofA European Currency High Yield Index), was den Spannen der meisten Zyklen entsprach, mit
Ausnahme der Finanzkrise 2008/2009, als der Spitzenwert bei mehr als 2000 erreicht war. Doch warum
stiegen sie nicht weiter? Teilweise, weil die Auswirkungen von COVID-19 zwar auerst schwerwiegend waren,
sich jedoch einigermafien auf Bereiche wie den Transportsektor und verbraucherorientierte Branchen wie
Kneipen und Restaurants beschrankten, aber auch wegen des Ausmafes der Reaktion. Nachdem sie aus der
globalen Finanzkrise ihre Lehren gezogen hatten, reagierten die Zentralbanken schnell und in grofem Maf3stab,
wahrend die Regierungen MaRnahmen zur Unterstutzung der Unternehmen und Arbeitnehmer in einer
eindrucksvollen und auch ein wenig Uberraschenden Grélenordnung ergriffen. Diese Intervention verdient in
ihrem Zusammenwirken die Bezeichnung ,beispiellos®.

Trotz des sehr deutlichen wirtschaftlichen Schadens und der Unsicherheit waren die Auswirkungen auf die
Markte dramatisch und fUhrten zu einer bemerkenswert schnellen Erholung und dem unerwarteten
Wiederanstieg der US-Aktienmarkte in die Nahe von Hochststanden. In einem Uberraschend kurzen Zeitraum
begannen die US-Hochzinsmarkte, das hohe Niveau der Neuemissionen erfolgreich zu bewerten, was einen
positiven Kreislauf zur Verbesserung der Bonitat schafft, indem einfach nachgewiesen wird, das Kredite
verflgbar sind. Es dauerte einige Monate, bis dieser Effekt im europaischen Hochzinsmarkt wirklich in Gang
kam, aber der Juni war hier ein starker Emissionsmonat.
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In der zweiten Jahreshalfte verengten sich die Kreditspreads stetig, als allmahlich klarer wurde, dass die
Ausfallquoten nicht stark ansteigen wirden. Wahrend im zweiten Quartal Anleihen mit BB-Rating die
Wertentwicklung schwacherer Unternehmensanleihen in der ersten Rally Gbertrafen, zeigte sich in der zweiten
Jahreshalfte das typischere Verhalten schwacherer Unternehmensanleihen, die bei einer allgemeinen
Verengung der Spreads eine Outperformance erzielen. Dies verstarkte sich, als die Rally in den
Weihnachtsmonaten anhielt. Zu einem besonderen Schub kam es im November, als klar wurde, dass in
Rekordzeit drei zuverlassige Impfstoffkandidaten zur Verfigung stehen wurden.

Der Renditespread gegentber Staatsanleihen lag fur die Benchmark ICE Bank of America European Currency
HY Index zum Jahresende bei 369 Bp. Auf fundamentaler Ebene war dies auf eine Neubewertung des
Ausfallrisikos zurtckzufuhren. Erste Prognosen gingen von einem sprunghaften Anstieg der Ausfallquoten auf
zweistellige Prozentwerte aus, was angesichts der erwarteten Erschitterung der Realwirtschaft nicht
Ubertrieben schien. Es sieht mittlerweile so aus, als wirden die USA einen Hdchststand von rund 6% und
Europa eher von etwa 4% erreichen. (Zwei wichtige Unterschiede sind die héhere Bonitat des europaischen
Marktes und die Olkomponente des US-Marktes). Die Ausfallquoten wurden durch die enorme indirekte
Unterstutzung der Wirtschaft im Allgemeinen, Kurzarbeitsregelungen fur Arbeitnehmer und Miet- und
Steuerstundungen, eine Reihe direkter UnterstitzungsmaBnahmen flr einzelne Unternehmen Uber staatlich
verburgte Darlehen und die Unterstitzung der Unternehmen durch Anleiheninhaber und Aktienanleger niedrig
gehalten. Es gab eine Reihe von Fallen, in denen Aktienanleger — vielleicht Uberraschend — den Standpunkt
vertraten, dass ihr Unternehmen in der Zeit nach COVID-19 sowohl lebensfahig als auch wertvoll ist, und bereit
waren, Eigenkapital einzuschieffen, anstatt durch einen Zahlungsausfall die Kontrolle zu verlieren.

Auf einer technischeren Ebene Uberstieg die Nachfrage nach Hochzinsanleihen im Allgemeinen das Angebot,
wahrend der Strom ,gefallener Engel“ — Investment-Grade-Anleihen, die auf ein High-Yield-Rating herabgestuft
wurden — in der zweiten Jahreshalfte nach einer vorherigen Flut zu einem dinnen Rinnsal versiegte. Diese
technische Starke war insbesondere in den USA zu beobachten und sorgte daflir, dass diesem Markt der
Wiederaufstieg gelang. Die MaShahmen hinsichtlich der Ratings wurden im zweiten Halbjahr deutlich positiver,
als das Tempo der Herabstufungen dramatisch abnahm.

Wertentwicklung

Auch wenn wir nicht defensiv positioniert waren, hatten wir das Geflihl, dass wir recht neutral positioniert in die
Krise hineingingen. Wir sind davon Uberzeugt, dass sich das Portfolio in einem klassischeren
Konjunkturabschwung gut entwickelt hatte. Im COVID-19-Abschwung waren Strategien mit kurzen Laufzeiten
defensiv gegenliber dem Markt ausgerichtet, aber nicht so defensiv, wie wir es uns gewulnscht hatten. Dies war
teilweise auf die sehr schnelle Anderung bei den Zahlungsausfallerwartungen zuriickzufiihren, jedoch
insbesondere der Fall, weil die fir COVID-19 sensiblen Sektoren im Universum der kurzen Laufzeiten einfach
starker vertreten waren, wahrend die defensiveren ,Homeoffice-Bereiche®, wie Telekommunikation, Medien und
Technologie, dort weniger prasent waren.

Titel, die im Zusammenhang mit COVID-19 eine Underperformance aufwiesen, kamen aus der Reisebranche
(Swissport, Edreams, Hertz) und dem Einzelhandelssektor (Maxeda), wo das Geschaft schnell zum Erliegen
kam und, insbesondere im Fall der Reisebranche, notleidend blieb. Angesichts des niedrigeren Volatilitatszeils
dieses Portfolios, haben wir Positionen, bei denen wir mit anhaltenden Belastungen rechneten, abgestofien.
Die Position mit der besten Performance war Rekeep, ein Vertragsdienstleistungsunternehmen.
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Im Jahr 2020 verzeichnete der Fonds eine Nettorendite von insgesamt -0.15% (nach Abzug von Geblhren,
Anteilsklasse A) bzw. +0.41% (vor Abzug von GebUhren, Anteilsklasse A), wahrend das Anlageuniversum der
europaischen Hochzinsanleihen, abgebildet durch den ICE BofAML European Currency High Yield Index, eine
Rendite von +2.92% (EUR hedged) erzielte. Hochzinsanleihen in GBP hatten ein weiteres starkes Jahr, in dem
der ICE BofAML Sterling High Yield Index einen Anstieg um +4.30% (EUR hedged) verzeichnete.

Ausblick

Das wahre Ausmafl des wirtschaftlichen Schadens durch die Pandemie ist noch immer nicht vollstandig
abzusehen und wird sich wahrscheinlich erst zeigen, wenn die staatliche Unterstitzung auslauft und sich nach
Ablauf der Kurzarbeitsregelungen authentischere Arbeitslosenquoten ergeben. Obwohl sich die Umstande
verbessert haben, da die drei zugelassenen Impfstoffe ausgeliefert werden und noch weitere hinzukommen
werden, mussen wir wahrscheinlich noch fir einige Zeit mit COVID-19 leben. Allerdings haben sich die Spreads
von BB-Anleihen bei kontrollierten Ausfallquoten wieder zurlick bis zum Niveau der Investment-Grade-Spreads
verengt und viele Anleihen mit schwacherem Rating haben sich deutlich erholt. Fur einige Anleihen in
betroffenen Sektoren gibt es weiterhin einen COVID-19-Abschlag, aber die Lucke hat sich geschlossen.

Spreads bei 369 Bp. im Vergleich zu 354 Bp. zu Beginn des Jahres 2020 und die engen Spreads von 254 Bp.
im vierten Quartal 2017 zeigen, dass wir eine Menge des verlorenen Bodens wieder gutgemacht haben. Wir
sind nach wie vor der Auffassung, dass sich die Spreads weiter verengen mussen, aber das Aufwartspotenzial
ist begrenzter. Es gibt weiterhin unternehmensspezifische Erfolgsgeschichten, sie sind jedoch weniger
zahlreich. Die erwarteten Renditen werden klnftig sicherlich geringer ausfallen, aber wir glauben auch, dass
das Risiko deutlich gesunken ist und die Anleger wieder nach Renditen Ausschau halten werden.

e« AXA IM Fixed Income Investment Strategies — US Corporate Intermediate Bonds
Aufmacher:

Beispiellose geld- und fiskalpolitische Initiativen fordern hohe Renditen fur Investment-Grade-Anleihen und
Risikoanlagen.

Artikel: Bericht fiir 2020 (absolute und relative Performance und Griinde)

2020 erwies sich als starkes Jahr fur die Anleihenmarkte, da die meisten Indizes solide absolute Renditen
erzielten. Der AXA IM FIIS US Corporate Intermediate Bonds Fund verzeichnete eine absolute Rendite von 8.36%
(vor Abzug von Gebuhren, in USD). Er profitierte von niedrigeren US-Zinssatzen und einer mafvollen Verengung
der Spreads. Obwohl sich die Kreditspreads im Berichtsjahr nur um 2 Bp. verengten, kam es aufgrund der
COVID-19-Pandemie im Jahresverlauf zur einer erheblichen Volatilitat. Die Spreads weiteten sich auf dem
Hoéhepunkt der Pandemie um mehr als 300 Bp. aus, bis sich dann, geférdert durch die aggressive Geld- und
Fiskalpolitik und besonders durch das beispiellose Ankaufprogramm der US-Notenbank flr
Unternehmensanleihen, die gesamte Ausweitung wieder umkehrte. Diese lockere Politik schuf eine positive
Risikostimmung wahrend der Erholungsphase, bei der Anleihen mit BBB-Rating Titel mit A-Rating auf der Basis
der Uberschussrenditen vom 31. Marz bis 31. Dezember um 743 Bp. Uibertrafen.
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Das mittelfristige Segment in der Anlageklasse der US-Unternehmensanleihen generierte eine starke
Gesamtrendite, wahrend die Uberschussrenditen schwéacher ausfielen. Im Jahr 2020 verbuchte der Bloomberg
Barclays Capital US Intermediate Corporate Index eine Gesamtrendite von 7.47% und eine Uberschussrendite
von 1.17%. Innerhalb des breiten Marktes erzielten Finanzwerte (151 Bp. Uberschussrendite) sowohl
gegenlber Versorgern (22 Bp.) als auch gegenuber Industriewerten (-3 Bp.) eine Outperformance. Der
durchschnittliche Option-Adjusted Spread (OAS) des Bloomberg Barclays Capital US Corporate Intermediate
Index stand zum Ende des Jahres 2019 bei 70 Bp. und verengte sich im Laufe des Jahres 2020 um 2 Bp. auf
68 Bp. Die Performance wurde durch niedrigere Renditen von US-Schatzanleihen beeinflusst, und zwar
besonders am kurzen Ende der Kurve, da die US-Notenbank (Fed) den Zielzinssatz fiur Tagesgeld (Target Fed
Funds Rate) als Reaktion auf die COVID-19-Pandemie senkte, wahrend 10-ahrige und 30-jdhrige US-
Schatzanleihen, wenn auch in geringerem Mafe, ebenfalls nachgaben und eine steilere Zinskurve schufen.
Niedrigere Zinsen waren jedoch nur eine Seite der Gleichung, da eine beispiellose Reaktion der US-Notenbank
erstmals den Ankauf von Unternehmensanleihen einschloss. Die US-Regierung erganzte die Initiativen der Fed
mit kraftigen fiskalischen MafSnahmen, insbesondere Uber den CARES Act, was eine positive Risikostimmung
in den verschiedenen Anlageklassen forderte. Das risikofreudige Umfeld flhrte zu einer deutlichen Verengung
der Kreditspreads von den im Marz verzeichneten weiten Niveaus. Der durchschnittliche OAS im breiteren
Investment-Grade-Market verengte sich vom 31. Marz 2020 bis zum 31. Dezember 2020 um 176 Bp. Dies
flhrte auch zu einer wesentlichen Outperformance von Titeln mit geringerer Bonitat.

Auf relativer Basis Ubertraf der AXA IM FIIS US Corporate Intermediate Bonds Fund seine Benchmark, den
Bloomberg Barclays Capital US Corporate Intermediate Index, um 89 Bp. (vor Abzug von Gebuhren). Die relative
Outperformance des Portfolios im Jahresverlauf ist der erfolgreichen Titelauswahl, besonders in den Sektoren
Finanzdienstleistungen, Medien, Transport, Versicherungen und Versorger, zu verdanken, durch die die negative
Titelauswahl im Immobilien- und Bankensektor mehr als ausgeglichen wurde. Die Sektorrotation wirkte sich
trotz der Mittelabflisse (Cash Drag) positiv aus, besonders als der Fonds in einem sich verengenden Markt
betrachtliche Kapitalzuflisse verzeichnete. Die Auswirkungen der Duration und der Renditekurve sorgten
zusammen ebenfalls fir einen geringfligig positiven Effekt.

Wir betrachten die Uberdurchschnittliche Wertentwicklung des Jahres 2020 als einen Beweis fur unseren
konsequenten Anlageprozess und Anlagestil. Wir sind bestrebt, Uber den gesamten Zyklus sowohl unter
positiven als auch unter negativen Kreditbedingungen eine Outperformance zu erzielen. Wie gewohnlich war die
Bottom-up-Titelauswahl der wichtigste Faktor fUr die Outperformance im Jahr 2020. DarUber hinaus trug
unsere positive Einschatzung des Risikos in Bezug auf die Sektorallokation wahrend der Erholungsphase,
insbesondere die Ubergewichteten Positionen in bestimmten zyklischen Titeln, zur Outperformance bei. Die
technischen Daten waren nach den ergriffenen politischen MaRnahmen ebenfalls extrem stark, da die
Wahrungsabsicherungskosten deutlich sanken, was zu betrachtlichen Kapitalzuflissen in den Fonds
fuhrte. Der Fonds verdoppelte, ausgehend vom Tiefpunkt im Marz, seine GroRe, allerdings beeintrachtigten
Uberschussige liquide Mittel die Performance leicht.
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Positive Beitrage zur Wertentwicklung im Jahr 2020:

Unsere Strategie konzentriert sich auf eine starke Schuldtitelauswahl nach dem Bottom-up-Ansatz mit einem
Schwerpunkt auf Meidung der Verlierer. In diesem Jahr haben wir bei der Meidung von
Bonitatsverschlechterungen gute Arbeit geleistet. Auf diese Weise versuchen wir, jeden Monat bestandig eine
Outperformance zu erzielen (in Uber 70% der Falle). Die Schuldtitelauswahl war positiv in den Sektoren
Finanzdienstleistungen, Medien, Transport, Versicherungen und Versorger. Die Schuldtitel mit der besten
Performance waren Bank of America, JP Morgan, Brookfield Finance, Brighthouse Financial und AT&T. Da sich
das wirtschaftliche Umfeld aufgrund der Pandemie schnell veranderte, war der Trend fur Heraufstufungen von
LHigh Yield“ auf ,Investment Grade“ oder in die Kategorie der ,Rising Stars” in diesem Jahr begrenzt. Der
Fonds hatte im Berichtsjahr einen ,Rising Star“, AES, der die Strategie erganzte.

Negative Beitrage zur Wertentwicklung im Jahr 2020:

Die Schuldtitelauswahl war grofStenteils positiv, wobei sich nur Immobilien und Banken negativ auswirkten. Die
Titel mit der schlechtesten Performance waren Occidental Petroleum, Cimarex Energy, Aker BP, Marriott und
Goldman Sachs. Zu den ,gefallenen Engeln“ gehorten in diesem Jahr Kraft Heinz, Occidental Petroleum und
Ovintiv.

Positionierung und Ausblick fiir 2021.:
Ausblick far 2021

Mit einem weiteren Konjunkturpaket zum Jahresende und dem Beginn der COVID-19-Impfungen gibt es reichlich
Grunde, die auf ein erneutes Anziehen der Konjunktur in den kommenden Monaten hindeuten. Es gibt immer
das Problem, dass winterliches Wetter Fortschritte vorlbergehend unterbricht, aber mit einer bereits fest
etablierten lockeren Geld- und Fiskalpolitik ist der wahrscheinlichste kurzfristige Verlauf fur die Wirtschaft die
Fortsetzung der Uberdurchschnittlichen Gewinne. Eine gewisse Besorgnis wird ein UbermaRiger Sprung bei der
Inflation darstellen, da die Manahmen des vergangenen Jahres auflerst belastend waren. Die politischen
Entscheidungstrager sind sich dieser Moglichkeit aber durchaus bewusst und haben ihre Absicht bekundet, die
Inflation aus der Perspektive der Rickkehr der Wirtschaft zur Vollbeschaftigung anstatt als Bedrohung fir die
Preisstabilitat zu betrachten.

Da das Wirtschaftswachstum Uber dem Trend bleiben durfte, sind wir daher der Auffassung, dass das
makrookonomische Umfeld fur US-Investment-Grade-Unternehmensanleihen glinstig ist. Die Bewertungen sind
angespannter geworden. Wir sehen jedoch Potenzial fUr eine weitere Verengung der Spreads angesichts der
verbesserten Wachstumsaussichten und starkeren technischen Daten, insbesondere der hdheren Renditen
gegenlber globalen Staatsanleihen, der niedrigeren Wahrungssicherungskosten und eines erwarteten
Angebotsriickgangs am Primarmarkt nach den 2020 erzielten Rekordwerten. Wir erwarten flir 2021 eine
kuponahnliche Plus-Alpha-Rendite, obwohl das Potenzial flr eine hohere Inflation zu einer anhaltenden
Versteilung der Zinsstrukturkurve flhren und letztlich Fonds mit mittleren und kurzeren Durationen beglinstigen
kénnte.
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Positionierung des Fonds:

Das Portfolio beendete den Dezember mit 183 Positionen. Am Jahresende betrug der Durchschnitt der
niedrigsten potenziellen Rendite des Portfolios 1.27% gegenuber 1.08% im Falle der Benchmark. Der
durchschnittliche Option-Adjusted Spread (OAS) des Portfolios lag zum Jahresende bei 86 Bp. gegenlber einem
durchschnittlichen Benchmark-OAS von 68. Die durchschnittliche effektive Duration des Portfolios belief sich
auf 4.69, die Duration des Referenzindex auf 4.57. Die Sektorallokation des Portfolios weist weiterhin eine
Ubergewichtung von Finanzinstituten auf. Der Fonds ist jedoch bestrebt, eine neutralere Position einzunehmen.
Innerhalb des breiten Industriesektors ist das Portfolio nach wie vor in den Sektoren Dienstleistungen,
Basisindustrie, Telekommunikation, Transport und Gesundheitswesen Ubergewichtet, wahrend es in den
Sektoren Freizeit, Investitionsguter, Einzelhandel, Technologie und Elektronik sowie im Energiesektor
untergewichtet ist. Das Portfolio behalt eine relative Ubergewichtung im niedriger gerateten Triple-B-Segment
des Marktes bei, obwohl die durchschnittliche Bonitatseinstufung des Portfolios im Einklang mit der Benchmark
bei BBB1 (ML) liegt.

Unsere Strategie konzentriert sich weiter auf die Bottom-up-Titelauswahl, die unseres Erachtens im derzeitigen
Umfeld ein kritisches Element fiir die Erzielung von Alpha sein wird. Wir streben ebenfalls eine neutrale Haltung
bei der Duration und der Positionierung auf der Zinsstrukturkurve an. Wir behalten eine positive Tendenz zum
Risiko bei, wie sie sich in einem Uber der Benchmark liegenden Duration Times Spread (DTS) widerspiegelt,
obgleich unsere Risikopositionierung angesichts der erheblichen Spreadverengung im breiteren Investment-
Grade-Markt im Vergleich zu den vergangenen Quartalen nun moderater ist.

Wesentliche Ereignisse der Verwaltungsgesellschaft im Geschéaftsjahr bis zum
31. Dezember 2020

Wir informieren Sie Uber Veranderungen innerhalb der AXA Funds Management S.A., der
Verwaltungsgesellschaft:

- Vorbehaltlich der Genehmigung durch die Iluxemburgische Aufsichtsbehorde (,CSSF“) wurde
Godefroy de Colombe durch die Jahreshauptversammlung der Anteilinhaber am 28. April 2020 zum
Verwaltungsratsmitglied der Gesellschaft ernannt.

- Die CSSF genehmigte am 16. Juni 2020 die Ernennung von Godefroy de Colombe zum
Verwaltungsratsmitglied.

- Godefroy de Colombe wurde am 28. April 2020 zum neuen Verwaltungsratsvorsitzenden ernannt; er ersetzt
Jean-Louis Laforge, der von seiner Position als Vorsitzender zurlcktrat.

- Laurent Jaumotte ist am 15. Oktober 2020 als Verwaltungsratsmitglied ausgeschieden.
- Vorbehaltlich der Genehmigung durch die CSSF wurde Beatriz Barros de Lis Tubbe am 9. November 2020
im Wege der Kooptation zum Verwaltungsratsmitglied der Gesellschaft ernannt und ersetzte damit Laurent

Jaumotte.

- Die CSSF genehmigte am 22. Dezember 2020 die Ernennung von Beatriz Barros de Lis Tubbe als
Nachfolgerin des Verwaltungsratsmitglieds Laurent Jaumotte.
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Bericht des Verwaltungsrates

Wesentliche Ereignisse der Verwaltungsgesellschaft im Geschaftsjahr bis zum
31. Dezember 2020 (Fortsetzung)

Am 31. Dezember 2020, Verwaltungsrat setzte sich wie folgt zusammen:

- M Godefroy de Colombe (Vorsitzender und Mitglied des Verwaltungsrats)
- M Jean-Louis Laforge (Mitglied des Verwaltungsrats)

- M Fabien Lequeue (Mitglied des Verwaltungsrats)

- Fr Beatriz Barros de Lis Tubbe (Mitglied des Verwaltungsrats)

Zum 31. Dezember 2020 sind die Conducting Officers und der General Manager der Verwaltungsgesellschaft:
- M Fabien Lequeue (Generaldirektor)

- Fr Marie-Christine Piasta (Geschaftsleiter)

- M Jean-Yves Lassaut (Geschaftsleiter)

- M Frédéric Jacquot (Geschaftsleiter)

Fir den Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft

Luxembourg, 29. April 2021

Fabien Lequeue

Hinweis: Die im vorliegenden Bericht genannten Zahlen beziehen sich auf die Vergangenheit und sind nicht
notwendigerweise aussagekraftig flr eine kinftige Wertentwicklung.
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Prufungsbericht

An die Anteilinhaber des
AXA IM Fixed Income Investment Strategies

Unser Testat

Nach unserer Auffassung vermittelt der beigefligte Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage von AXA IM Fixed Income Investment Strategies und jedem
seiner Teilfonds (der ,Fonds“) zum 31.Dezember 2020 sowie seines Betriebsergebnisses und der
Veranderungen des Nettovermdgens flr das an diesem Datum abgelaufene Geschaftsjahr in Ubereinstimmung
mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Bestimmungen hinsichtlich der Erstellung
und Darstellung von Jahresabschlissen.

Was wir gepriift haben
Der Jahresabschluss des Fonds umfasst:

. die Aufstellung des Nettovermoégens zum 31. Dezember 2020;

. die Aufstellung des Wertpapierbestands und der sonstigen Nettovermdgenswerte zum
31. Dezember 2020;

. die Ertrags- und Aufwandsrechnung und Veranderungen des Nettovermogens fur das an diesem
Datum abgeschlossene Geschaftsjahr; und

. die Erlauterungen zum Jahresabschluss, die einen Uberblick (ber die wichtigsten
Rechnungslegungsgrundsatze enthalten.

Grundlage fiir unser Testat

Wir fihrten unsere Prafung gemafl dem Gesetz vom 23. Juli 2016 Uber den Beruf des Wirtschaftsprifers (Gesetz
vom 23. Juli 2016) und den international anerkannten Prufungsgrundsatzen (International Standards on
Auditing, ISAs) durch, die flr Luxemburg von der ,Commission de Surveillance du Secteur Financier® (CSSF)
ubernommen wurden. Unsere Verantwortlichkeiten gemaf dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den flr
Luxemburg von der CSSF Ubernommenen ISAs sind im Abschnitt ,Verantwortlichkeiten des

2 24

,Réviseur d’'Entreprises agréé‘ fur die Prufung des Jahresabschlusses” unseres Berichts genauer beschrieben.

Wir betrachten die von uns ermittelten Prifungsnachweise als hinreichende und angemessene Grundlage flr
die Erteilung unseres Testats.

Wir sind entsprechend dem Internationalen Verhaltenskodex fur Berufsangehérige des International Ethics
Standards Board for Accountants, einschlielich der von ihm herausgegebenen internationalen Standards zur
Unabhangigkeit (International Independence Standards), (IESBA-Kodex), wie er flr Luxemburg von der CSSF
Ubernommen wurde, und den berufsethischen Anforderungen, die flr unsere Prifung des Jahresabschlusses
relevant sind, vom Fonds unabhangig. Wir haben unsere sonstigen berufsstandischen Verantwortlichkeiten
gemaR diesen ethischen Anforderungen erfullt.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg
T: +352 494848 1, F:+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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Zusatzliche Informationen

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen beinhalten die Informationen, welche im Jahresbericht enthalten sind, jedoch nicht den
Jahresabschluss und unseren Prifungsvermerk zu diesem Jahresabschluss.

Unser Prifungsurteil zum Jahresabschluss umfasst nicht die sonstigen Informationen und wir haben keine
dahingehende Beurteilung vorgenommen.

Unsere Verantwortung im Rahmen unserer Prifung des Jahresabschlusses besteht darin, die oben genannten
sonstigen Informationen kritisch zu lesen und etwaige wesentliche Unstimmigkeiten zwischen den sonstigen
Informationen und dem Jahresabschluss oder unseren bei der Prufung gewonnenen Erkenntnissen oder
wesentliche falsche Angaben zu berlicksichtigen. Wenn wir aufgrund unserer Tatigkeit feststellen, dass die
sonstigen Informationen wesentliche falsche Angaben enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu
berichten. Im Hinblick darauf haben wir nichts zu berichten.

Verantwortlichkeit des Verwaltungsrates der Verwaltungsgesellschaft fiir den Jahresabschluss

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fir die Erstellung und angemessene
Darstellung dieses Jahresabschlusses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Bestimmungen hinsichtlich der Erstellung und Darstellung von Jahresabschlissen sowie
fur interne Kontrollen, die der Verwaltungsrat des Fonds als notwendig erachtet fur die Erstellung von
Abschlussen, die frei sind von wesentlichen unzutreffenden Angaben, unabhangig davon, ob diese auf Betrug
oder Irrtum zurtickzufuhren sind.

Bei der Erstellung des Jahresabschlusses hat der Verwaltungsrat des Fonds die Fahigkeit des Fonds zur
Fortflihrung des Geschaftsbetriebs zu beurteilen, gegebenenfalls Sachverhalte im Zusammenhang mit der
Unternehmensfortfuhrung offenzulegen und von der Annahme der Unternehmensfortfihrung als Grundlage der
Rechnungslegung auszugehen, sofern der Verwaltungsrat des Fonds nicht die Liquidation des Fonds oder die
Einstellung des Geschaftsbetriebs beabsichtigt oder keine realistische Alternative hierzu hat.

Verantwortlichkeiten des ,,Réviseur d’Entreprises agréé“ fiir die Priifung des Jahresabschlusses

Ziel unserer Prufung ist es, mit hinreichender Sicherheit festzustellen, ob der Jahresabschluss insgesamt frei
von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhangig davon, ob diese auf Irrtum oder Betrug
zurtickzufuhren sind, und einen Prufungsbericht zu erstellen, der unser Testat enthalt. Hinreichende Sicherheit
ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber keine Garantie, dass ggf. vorliegende wesentliche unzutreffende Angaben
in einer gemaR dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den flr Luxemburg von der CSSF Ubernommenen ISAs
durchgeflhrten Prifung immer erkannt werden. Unzutreffende Angaben konnen auf Betrug oder Irrtum
zurlckzufihren sein und gelten als wesentlich, wenn von ihnen einzeln oder zusammen bei angemessener
Betrachtung eine Beeinflussung der wirtschaftlichen Entscheidungen erwartet werden kdnnte, die Adressaten
dieses Jahresabschlusses auf dessen Basis treffen.

Als Teil einer Prifung gemaf dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den flr Luxemburg von der CSSF

ubernommenen ISAs Uben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und behalten wahrend der gesamten Prufung eine
kritische Grundhaltung bei.
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Des Weiteren:

« ermitteln und beurteilen wir die Risiken von wesentlichen unzutreffenden Angaben im Jahresabschluss
aufgrund von Betrug oder Irrtum, konzipieren und wenden wir Prifungsverfahren an, die diesen Risiken
angemessen sind, und erlangen Prufungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fir unser Testat zu dienen. Das Risiko, eine auf Betrug zurlckzuflihrende wesentliche
unzutreffende Angabe nicht festzustellen, ist hoher als bei einer auf Irrtum zurlickgehenden
wesentlichen unzutreffenden Angabe, da bei Betrug geheime Absprachen, Falschungen, vorsatzliche
Auslassungen, falsche Angaben oder die AuBerkraftsetzung des internen Kontrollsystems im Spiel sein
kénnen;

* erlangen wir ein Verstandnis des internen Kontrollsystems, das fur die Prifung relevant ist, um
Prufungsverfahren zu konzipieren, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht
zu dem Zweck, eine Meinung zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Fonds zu aufiern;

* Deurteilen wir die Angemessenheit der vom Verwaltungsrat des Fonds angewendeten
Rechnungslegungsgrundsatze und vorgenommenen Schatzungen sowie zugehoriger Angaben;

e Dbeurteilen wir die Angemessenheit der vom Verwaltungsrat des Fonds herangezogenen Annahme der
Unternehmensfortfihrung als Grundlage der Rechnungslegung und beantworten die Frage, ob
angesichts der erlangten Prifungsnachweise eine erhebliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Umstanden besteht, die erheblichen Zweifel an der Fahigkeit des Fonds zur
Fortfiihrung des Geschaftsbetriebs aufkommen lassen konnten. Wenn wir zu dem Schluss kommen,
dass eine erhebliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, in unserem Prifungsbericht auf die
betreffenden Angaben im Jahresabschluss aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser Testat zu andern. Unsere Schlussfolgerungen beruhen auf den
Prufungsnachweisen, die wir bis zum Datum unseres Prufungsberichts erlangt haben. Allerdings kdnnen
zukUnftige Ereignisse oder Umstande dazu fuhren, dass der Fonds seine Geschaftstatigkeit nicht
fortfuhrt;

* beurteilen wir die Gesamtdarstellung, die Struktur und den Inhalt des Jahresabschlusses, einschliellich
der darin enthaltenen Angaben, und ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Vorgange und
Ereignisse in einer den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechenden Weise darstellt.

Wir teilen den fur die Unternehmensfiihrung zustandigen Personen unter anderem den geplanten Umfang und
Zeitpunkt der Prufung und wesentliche Prifungsergebnisse mit, darunter auch etwaige wesentliche
Unzulanglichkeiten im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxembourg, 29. April 2021
Vertreten durch

Géraldine Canette

Nur die englische Fassung des vorliegenden Jahresabschlusses wurde vom Wirtschaftsprifer gepruft. Folglich
bezieht sich das Prufungstestat ausschlieSlich auf die englische Fassung des Abschlusses; bei den anderen
Fassungen handelt es sich um gewissenhafte Ubersetzungen, die vom Verwaltungsrat in Auftrag gegeben
wurden. Im Falle von Abweichungen zwischen der englischen Fassung und der Ubersetzung ist allein der
englische Text mafigeblich.
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Aufstellung des Nettovermogens zum
31. Dezember 2020

Kombiniert AXA IM Fixed Income AXA IM Fixed Income
Investment Strategies Investment Strategies
US Short Duration High US Corporate
Yield Intermediate Bonds
usbD Usb UsbD
AKTIVA
Wertpapierbestand zu Einstandskosten (Erlauterung 2e) 8,032,959,394 3,973,754,004 2,481,038,764
Nicht realisierter Gewinn/(Verlust) aus dem Wertpapierbestand 209,650,636 48,372,447 167,647,150
Wertpapierbestand zum Marktwert (Erlauterung 2d) 8,242,610,030 4,022,126,451 2,648,685,914
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 277,684,688 229,526,993 15,769,539
Forderungen aus dem Verkauf von Wertpapieren 279,007 - -
Forderungen aus der Zeichnung von Anteilen 32,128,149 5,646,663 24,813,198
Aufgelaufene Zinsen 98,041,821 59,160,461 19,857,273
Aufgelaufene Ertrage aus Wertpapierleihe 4,647 415 322
Ausschittungsquote 7,943,200 - 7,943,200
Nlckjt realisierter Nettogewinn aus Devisentermingeschéaften 12,716,099 12,716,099 .
(Erlauterungen 2g, 8)
Sonstige Forderungen 314,757 249,245 14,672
Aktiva insgesamt 8,671,722,398 4,329,426,327 2,717,084,118
PASSIVA
Verbindlichkeiten aus dem Kauf von Wertpapieren 42,949,501 40,798,146 2,151,355
Verbindlichkeiten aus der Riicknahme von Anteilen 24,372,868 6,892,931 2,492,344
NIC'T( realisierter Nettoverlust aus Devisentermingeschaften 10,485,180 4,358,931
(Erlauterungen 2g, 8)
Rechnungsabgrenzungsposten 4,905,840 2,634,412 1,243,663
Zu zahlende Dividende 12,863,080 7,893,556 1,081,136
Passiva insgesamt 95,576,469 58,219,045 11,327,429
NETTOINVENTARWERT 8,576,145,929 4,271,207,282 2,705,756,689

Die Erlauterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
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Aufstellung des Nettovermogens zum

31. Dezember 2020

AXA IM Fixed Income
Investment Strategies

Europe Short Duration

High Yield

EUR

AKTIVA

Wertpapierbestand zu Einstandskosten (Erlauterung 2e)

1,289,826,019

Nicht realisierter Gewinn/(Verlust) aus dem Wertpapierbestand

(5,205,313)

Wertpapierbestand zum Marktwert (Erlauterung 2d)

1,284,620,706

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 26,470,644
Forderungen aus dem Verkauf von Wertpapieren 228,031
Forderungen aus der Zeichnung von Anteilen 1,363,482
Aufgelaufene Zinsen 15,548,271
Aufgelaufene Ertrage aus Wertpapierleihe 3,196
Ausschittungsquote -
Nicht realisierter Nettogewinn aus Devisentermingeschaften .
(Erlauterungen 2g, 8)

Sonstige Forderungen 41,550

Aktiva insgesamt

1,328,275,880

PASSIVA

Verbindlichkeiten aus dem Kauf von Wertpapieren -
Verbindlichkeiten aus der Riicknahme von Anteilen 12,249,269
Nicht realisierter Nettoverlust aus Devisentermingeschaften

(Erlauterungen 2g, 8) ¢ 5,006,946
Rechnungsabgrenzungsposten 839,986
Zu zahlende Dividende 3,177,956
Passiva insgesamt 21,274,157

NETTOINVENTARWERT

1,307,001,723

Die Erlauterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung und Veranderungen
des Nettovermogens fur das am 31. Dezember 2020
abgeschlossene Geschaftsjahr

Kombiniert AXA IM Fixed Income AXA IM Fixed Income
Investment Strategies Investment Strategies
US Short Duration High US Corporate
Yield Intermediate Bonds
usbD Usb usbD
NETTOINVENTARWERT ZU BEGINN DES GESCHAFTSJAHRES 8,631,074,966 * 4,215,928,687 1,613,371,857
ERTRAGE
Zinsertrage aus dem Wertpapierbestand, netto 301,556,055 169,464,777 61,514,392
Ertrage aus Wertpapierleihe (Erlauterung 11) 554,362 8,672 20,035
Ertrage insgesamt 302,110,417 169,473,449 61,534,427
AUFWENDUNGEN
Vertriebsgebihren (Erlduterung 4) 471,632 166,450 34,873
Verwaltungsgebuhren (Erlduterung 5) 43,308,505 22,528,620 8,673,485
Transaktionsgeblhren (Erlauterung 7) 1,094,517 721,043 146,961
Wertpapierleihgebiihren (Erlauterung 11) 194,026 3,035 7,012
Servicegebuhr (Erlauterung 6) 9,992,549 4,813,690 2,647,122
Aufwendungen insgesamt 55,061,229 28,232,838 11,509,453
NETTOERTRAG AUS ANLAGEN IM GESCHAFTSJAHR 247,049,188 141,240,611 50,024,974
Realisierter Nettogewinn/(-verlust)
- aus Anlagenverkaufen (Erlauterung 2f) (173,842,202) (74,509,855) 8,067,590
- aus Devisenkassageschaften 11,423,336 9,373,892 717,432
- aus Devisentermingeschaften (Erlduterungen 2g, 8) 215,550,459 96,617,205 102,926,797
Realisierter Nettogewinn/(-verlust) im Geschéaftsjahr 53,131,593 31,481,242 111,711,819
Nettoveranderung des nicht realisierten Gewinns/(Verlusts)
- aus Anlagen 80,261,712 18,385,674 109,801,179
- aus Devisentermingeschaften (Erlduterungen 2g, 8) (20,388,862) (11,789,493) (8,056,849
Nettoverdanderung des Nettovermodgens aus dem Geschéftsbetrieb 360,053,631 179,318,034 263,481,123
Erlése aus Zeichnungen/Ricknahmen (382,279,775) (102,415,892 831,470,027
Gezahlte Dividenden (Erlauterung 10) (32,702,893) (21,623,547) (2,566,318)

NETTOINVENTARWERT ZUM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES

8,576,145,929

4,271,207,282

2,705,756,689

*Der Eréffnungssaldo wurde zu dem am 31. Dezember 2020 geltenden Wechselkurs umgerechnet. Mit den Wechselkursen vom 31. Dezember 2019 entsprach

dieser Betrag 8,399,683,274 USD. Siehe Erlauterung 2b)

fur weitere Informationen.

Die Erlauterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung und Veranderungen
des Nettovermogens fur das am 31. Dezember 2020
abgeschlossene Geschaftsjahr

AXA IM Fixed Income
Investment Strategies

Europe Short Duration

High Yield
EUR

NETTOINVENTARWERT ZU BEGINN DES GESCHAFTSJAHRES 2,289,873,256
ERTRAGE
Zinsertrage aus dem Wertpapierbestand, netto 57,682,061
Ertrage aus Wertpapierleihe (Erlduterung 11) 429,615
Ertrage insgesamt 58,111,676
AUFWENDUNGEN
Vertriebsgebihren (Erlauterung 4) 220,922
Verwaltungsgebihren (Erlauterung 5) 9,894,487
Transaktionsgebuhren (Erlauterung 7) 185,128
Wertpapierleihgebihren (Erlauterung 11) 150,365
Servicegebuhr (Erlauterung 6) 2,069,173
Aufwendungen insgesamt 12,520,075
NETTOERTRAG AUS ANLAGEN IM GESCHAFTSJAHR 45,591,601
Realisierter Nettogewinn/(-verlust)
- aus Anlagenverkaufen (Erlauterung 2f) (87,777,318)
- aus Devisenkassageschaften 1,088,645
- aus Devisentermingeschaften (Erlauterungen 2g, 8) 13,081,980
Realisierter Nettogewinn/(-verlust) im Geschaftsjahr (73,606,693)
Nettoveranderung des nicht realisierten Gewinns/(Verlusts)
- aus Anlagen (39,168,927)
- aus Devisentermingeschaften (Erlauterungen 2g, 8) (443,398)
Nettoverdanderung des Nettovermdgens aus dem Geschéftsbetrieb (67,627,417)
Erlése aus Zeichnungen/Rucknahmen (908,286,470)
Gezahlte Dividenden (Erlauterung 10) (6,957,646)
NETTOINVENTARWERT ZUM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES 1,307,001,723

Die Erlauterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
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Statistische Angaben - Gesamtnettovermogen

AXA IM Fixed Income Investment Strategies -
US Short Duration High Yield

AXA IM Fixed Income Investment Strategies -
US Corporate Intermediate Bonds

AXA IM Fixed Income Investment Strategies -
Europe Short Duration High Yield

Wahrung Nettovermdgen Nettovermogen Nettovermogen
insgesamt zum insgesamt zum insgesamt zum

31. Dezember 2020 31. Dezember 2019 31. Dezember 2018

usb 4,271,207,282 4,215,928,687 4,519,718,879
usb 2,705,756,689 1,613,371,857 1,616,676,569
EUR 1,307,001,723 2,289,873,256 2,367,794,895
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Statistische Angaben - Anzahl der Anteile und
Nettoinventarwert pro Anteil

Anzahl der Anteile Nettoinventarwert Nettoinventarwert Nettoinventarwert
zum pro Anteil in lokaler pro Anteil in lokaler pro Anteil in lokaler

31. Dezember 2020 Wahrung zum Wahrung zum Waéahrung zum
31. Dezember 2020 31. Dezember 2019 31. Dezember 2018

AXA IM Fixed Income Investment Strategies - US Short Duration High Yield

A Thesaurierend EUR Hedged (95%) 5,850,662.082 176.73 173.34 165.65
A Thesaurierend GBP Hedged (95%) 22,777.049 117.24 114.42 107.98
A Thesaurierend USD 5,445,758.328 211.86 204.22 189.32
A Ausschuttend EUR Hedged (95%) 1,121,362.629 73.55 75.19 74.94
A Ausschuttend GBP Hedged (95%) 23,822.959 94.03 95.63 94.04
A Ausschuttend monatlich USD 1,959,154.527 93.33 93.80 90.49
A Ausschuttend USD 1,556,556.402 87.13 87.57 84.60
B Thesaurierend CHF Hedged (95%) 592,292.247 127.03 125.25 120.51
B Thesaurierend EUR Hedged (95%) 400,929.845 175.30 172.51 165.30
B Thesaurierend GBP Hedged (95%) 6,939.868 113.12 110.78 104.87
B Thesaurierend JPY Hedged (95%) 2,363,014.166 111.04 - -
B Thesaurierend USD 448,015.259 177.54 171.65 159.60
B Ausschuttend CHF Hedged (95%) 4,028.300 92.72 94.97 94.91
B Ausschuttend EUR Hedged (95%) 100,538.939 75.76 77.40 77.10
B Ausschuttend GBP Hedged (95%) 10,089.765 83.10 84.60 83.15
B Ausschuttend USD 159,093.141 93.48 93.95 90.77
E Thesaurierend EUR Hedged (95%) 127,909.883 124.65 123.55 119.19
E Thesaurierend USD 190,325.974 136.00 132.40 123.96
F Thesaurierend CHF Hedged (95%) 307,746.799 122.98 121.65 117.45
F Thesaurierend EUR Hedged (95%) 955,350.315 148.54 146.61 140.93
F Thesaurierend USD 2,660,539.619 167.02 162.02 151.17
F Ausschuttend CHF Hedged (95%) 230.300 92.63 94.91 94.94
F Ausschuttend EUR Hedged (95%) 335,309.110 74.80 76.48 76.16
F Ausschittend monatlich AUD Hedged (95%) 1,638.637 104.24 - -
F Ausschuttend monatlich USD 693,563.947 100.41 100.88 97.41
| Thesaurierend EUR Hedged (95%) 241,777.135 158.05 155.99 149.80
| Thesaurierend USD 594,394.368 193.40 187.45 174.73
| Ausschiittend USD 741,610.086 88.20 88.65 85.65
Z Thesaurierend CHF Hedged (95%) 67,256.752 105.01 103.63 99.75
Z Thesaurierend EUR Hedged (95%) 215,195.105 109.23 107.68 103.28
Z Thesaurierend USD 537,989.918 122.88 118.91 110.66
Z Ausschuttend CHF Hedged (95%) 5,530.300 92.77 94.91 94.95
Z Ausschuttend EUR Hedged (95%) 84,091.781 86.76 88.69 88.29
AXA IM Fixed Income Investment Strategies - US Corporate Intermediate Bonds

A Thesaurierend CHF Hedged (95%) 1,352,429.611 121.57 114.89 107.96
A Thesaurierend EUR Hedged (95%) 5,029,915.388 151.72 142.93 133.75
A Thesaurierend USD 3,165,689.406 229.71 212.81 193.18
A Ausschuttend EUR Hedged (95%) 532,179.821 97.29 94.07 90.75
A Ausschuttend JPY Hedged (95%) 272.024 9,636.29 9,302.55 8,946.69
A Ausschuttend USD 62,997.193 132.13 125.56 117.50
E Thesaurierend EUR Hedged (95%) 47,157.147 118.70 113.00 106.87
E Thesaurierend USD 12,195.062 131.84 123.41 113.20
F Thesaurierend CHF Hedged (95%) 3,318.120 115.80 110.03 103.95
F Thesaurierend EUR Hedged (95%) 856,887.518 130.39 123.62 116.30
F Thesaurierend USD 2,811,494.546 147.22 137.12 125.14
F Ausschuttend USD 140,307.170 113.21 107.59 100.70
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AXA IM Fixed Income Investment Strategies

Statistische Angaben - Anzahl der Anteile und
Nettoinventarwert pro Anteil

Nettoinventarwert
pro Anteil in lokaler

Nettoinventarwert
pro Anteil in lokaler

Anzahl der Anteile Nettoinventarwert
zum pro Anteil in lokaler

31. Dezember 2020 Wahrung zum Wahrung zum Waéahrung zum

31. Dezember 2020 31. Dezember 2019 31. Dezember 2018

AXA IM Fixed Income Investment Strategies - US Corporate Intermediate Bonds (Fortsetzung)

| Thesaurierend EUR Hedged (95%) 117,960.950 127.99 121.01 113.40
| Thesaurierend USD 496,666.105 172.04 159.70 145.25
| Ausschiittend EUR Hedged (95%) 54,266.791 92.95 89.88 86.71
| Ausschittend USD 69,304.919 108.48 103.08 96.47
U Thesaurierend USD 24,257.163 111.54 - -
U Ausschuttend USD 220.500 110.22 - -
Z Thesaurierend CHF Hedged (95%) 16,857.750 107.63 101.91 95.91
Z Thesaurierend EUR Hedged (95%) 285,806.367 118.55 112.03 105.02
Z Thesaurierend USD 370,221.418 129.36 120.07 109.20
AXA IM Fixed Income Investment Strategies - Europe Short Duration High Yield

A Thesaurierend CHF Hedged (95%) 225,559.170 104.36 104.84 99.57
A Thesaurierend EUR 3,888,281.892 140.35 140.56 132.89
A Thesaurierend USD Hedged (95%) 243,861.974 157.87 155.43 142.63
A Ausschuttend EUR 2,167,631.451 87.33 89.97 87.56
B Thesaurierend CHF Hedged (95%) 13,118.538 116.98 117.89 112.31
B Thesaurierend EUR 1,144,647.293 136.44 137.05 129.96
B Thesaurierend USD Hedged (95%) 59,048.590 142.61 140.87 129.70
B Ausschuttend EUR 71,012.243 89.24 91.93 89.46
E Thesaurierend EUR 376,369.061 128.13 129.60 123.75
E Thesaurierend USD Hedged (95%) 11,593.640 121.43 120.77 112.00
E Ausschuttend USD Hedged (95%) 2,742.271 103.48 104.84 99.00
F Thesaurierend CHF Hedged (95%) 78,592.507 112.29 113.55 108.55
F Thesaurierend EUR 1,324,300.633 132.41 133.46 126.99
F Thesaurierend USD Hedged (95%) 82,062.911 132.25 131.03 121.06
F Ausschuttend CHF Hedged (95%) 52,396.000 84.58 87.40 85.41
F Ausschuttend EUR 195,421.838 87.39 90.03 87.62
M Thesaurierend EUR 360,143.653 105.17 104.85 98.68
Z Thesaurierend CHF Hedged (95%) 28,534.200 105.91 106.84 101.89
Z Thesaurierend EUR 306,951.909 110.75 111.35 105.68
Z Thesaurierend USD Hedged (95%) 650.589 108.35 107.06 98.67
Z Ausschuttend EUR 108,456.683 92.63 95.42 92.87
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AXA IM Fixed Income Investment Strategies - US Short Duration High Yield

Aufstellung des Wertpapierbestands und der
sonstigen Nettovermogenswerte zum
31. Dezember 2020 (in USD)

Marktwert* % des
Netto-

vermogens

Bezeichnung

Anzahl/
Nennwert

ZUM OFFIZIELLEN BORSENHANDEL ZUGELASSENE ODER AN EINEM
ANDEREN GEREGELTEN MARKT GEHANDELTE UBERTRAGBARE
WERTPAPIERE

Bezeichnung

USD Anleihen (Fortsetzung)

Anzahl/
Nennwert

Marktwert*

% des
Netto-
vermogens

Ardagh Packaging Finance

USD Anleihen

Acadia Healthcare Co Inc

5.625% 15/02/2023 33,901,000 34,070,505 0.80
Acadia Healthcare Co Inc 6.5%

01/03/2024 11,592,000 11,880,583 0.28
Acco Brands Corp 5.25%

15/12/2024 12,980,000 13,384,262 0.31
ADT Corp 4.125%

15/06/2023 3,004,000 3,208,347 0.08
Aecom 5.875% 15/10/2024 10,086,000 11,273,929 0.26
AerCap Ireland Capital Ltd

2.875% 14/08/2024 7,800,000 8,120,054 0.19
AerCap Ireland Capital Ltd

3.15% 15/02/2024 7,313,000 7,671,498 0.18
AerCap Ireland Capital Ltd

3.5% 26/05/2022 6,182,000 6,396,266 0.15
AerCap Ireland Capital Ltd

3.95% 01/02/2022 8,085,000 8,315,971 0.19
AerCap Ireland Capital Ltd

4.5% 15/09/2023 14,239,000 15,447,834 0.36
AerCap Ireland Capital Ltd

4.875% 16/01/2024 3,014,000 3,292,223 0.08
AerCap Ireland Capital Ltd

6.5% 15/07/2025 2,499,000 2,989,786 0.07
Air Lease Corp FRN

03/06/2021 33,250,000 33,233,672 0.78
Aker BP ASA 4.75%

15/06/2024 18,827,000 19,482,490 0.46
Albertsons Companies Inc

3.5% 15/02/2023 10,031,000 10,291,806 0.24
Albertsons Companies Inc

5.75% 15/03/2025 12,780,000 13,209,983 0.31
Alliance Data Systems Co

4.75% 15/12/2024 27,923,000 28,254,586 0.66
Alliance Data Systems Co 7%

15/01/2026 14,474,000 15,337,736 0.36
Allied Universal Holdco

6.625% 15/07/2026 18,839,000 20,111,574 0.47
Altice France SA 7.375%

01/05/2026 12,364,000 13,028,565 0.31
Aramark Services Inc 5%

01/04/2025 25,204,000 25,997,926 0.61
Aramark Services Inc 6.375%

01/05/2025 13,782,000 14,746,740 0.35

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.

5.25% 30/04/2025 25,893,000 27,351,941 0.64
Ardagh Packaging Finance 6%

15/02/2025 35,322,000 36,637,744 0.86
Ascend Learning LLC 6.875%

01/08/2025 6,465,000 6,666,352 0.16
Ascend Learning LLC 6.875%

01/08/2025 13,055,000 13,477,917 0.32
Aviation Capital Group 2.875%

20/01/2022 8,952,000 9,065,814 0.21
Aviation Capital Group 3.875%

01/05/2023 15,380,000 16,035,914 0.38
Aviation Capital Group 4.375%

30/01/2024 5,418,000 5,722,813 0.13
Aviation Capital Group 5.5%

15/12/2024 17,082,000 18,927,508 0.44
Avolon Holdings Funding Ltd

5.25% 15/05/2024 5,057,000 5,504,236 0.13
B&G Foods Inc 5.25%

01/04/2025 34,762,000 35,926,527 0.84
Bausch Health Companies Inc

7% 15/03/2024 41,872,000 43,117,692 1.01
Beacon Roofing Supply Inc

4.875% 01/11/2025 28,884,000 29,622,419 0.69
Berry Global Inc 4.5%

15/02/2026 4,849,000 4,967,194 0.12
Berry Plastics Corp 5.125%

15/07/2023 6,222,000 6,307,552 0.15
Blue Cube Spinco Inc 10%

15/10/2025 7,623,000 8,080,380 0.19
Blue Cube Spinco Inc 9.75%

15/10/2023 6,003,000 6,171,084 0.14
Blue Racer 7.625%

15/12/2025 8,391,000 8,957,392 0.21
Burger King New Red Finance

4.25% 15/05/2024 8,962,000 9,150,202 0.21
Burger King New Red Finance

5.75% 15/04/2025 11,315,000 12,124,815 0.28
BWAY Holding Co 5.5%

15/04/2024 33,975,000 34,694,930 0.81
By Crown Parent/By Bond

4.25% 31/01/2026 17,798,000 18,265,198 0.43
Canpack SA Eastern Land

3.125% 01/11/2025 9,728,000 9,800,960 0.23
Capitol Investment Merger Sub

2 LLC 10% 01/08/2024 24,575,000 26,971,554 0.63
Cardtronics Inc 5.5%

01/05/2025 25,247,000 26,191,112 0.61
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AXA IM Fixed Income Investment Strategies - US Short Duration High Yield

Aufstellung des Wertpapierbestands und der
sonstigen Nettovermogenswerte zum
31. Dezember 2020 (in USD)

Bezeichnung Anzahl/ Marktwert* % des

Nennwert Netto-
vermogens

USD Anleihen (Fortsetzung)

Bezeichnung Anzahl/
Nennwert

USD Anleihen (Fortsetzung)

Marktwert*

% des
Netto-
vermogens

Catalent Pharma Solution

Crestwood Midstream Part

4.875% 15/01/2026 4,174,000 4,272,339 0.10 6.25% 01/04/2023 31,413,000 31,550,432 0.74
CCO Holdings Capital Corp 4% Crown Amer/Cap Corp Vi
01/03/2023 26,306,000 26,519,736 0.62 4.75% 01/02/2026 11,925,000 12,414,640 0.29
CCO Holdings Capital Corp CSC Holdings Llc 5.5%
5.5% 01/05/2026 27,682,000 28,724,366 0.67 15/05/2026 44,228,000 46,052,405 1.08
CCO Holdings Capital Corp CSC Holdings Llc 6.75%
5.75% 15/02/2026 44,943,000 46,430,613 1.09 15/11/2021 7,931,000 8,302,766 0.19
CDR Smokey Buyer Inc 6.75% DAE Funding LLC 4.5%
15/07/2025 33,828,000 36,195,960 0.85 01/08/2022 28,235,000 28,389,410 0.66
CDW LLC 4.125% DAE Funding LLC 5%
01/05/2025 4,258,000 4,462,618 0.10 01/08/2024 12,476,000 12,920,458 0.30
Centene Corp 4.75% DAE Funding LLC 5.25%
15/01/2025 4,951,000 5,087,053 0.12 15/11/2021 6,553,000 6,725,016 0.16
Centene Corp 4.75% DAE Funding LLC 5.75%
15/01/2025 25,435,000 26,133,954 0.61 15/11/2023 32,288,000 33,317,180 0.78
Centene Corp 5.375% Dell Inc 5.85% 15/07/2025 4,367,000 5,248,164 0.12
01/06/2026 10,488,000 11,074,908 0.26 Dell Inc 7.125%
Centurylink Inc 5.8% 15/06/2024 45,054,000 46,771,685 1.09
15/03/2022 2,289,000 2,390,574 0.06 Dell International LLC 5.875%
Centurylink Inc 6.75% 15/06/2021 33,048,000 33,148,796 0.78
01/12/2023 16,719,000 18,652,134 0.44 Dish DBS Corp 5.875%
Change Health 5.75% 15/07/2022 34,593,000 36,184,278 0.85
01/03/2025 38,996,000 39,824,665 0.93 Dish DBS Corp 6.75%
Charles River Laboratories 01/06/2021 43,699,000 44,625,856 1.04
0y
5.5% 01/04/2026 5,654,000 5,932,601 0.14 Dun & Bradstreet Corp
Cincinnati Bell Inc 7% 10.25% 15/02/2027 32,341,000 36,539,347 0.86
15/07/2024 23,672,000 24,692,618 0.58 Dun & Bradstreet Corp
Cincinnati Bell Inc 8% 6.875% 15/08/2026 4,002,000 4,309,654 0.10
15/10/2025 27,779,000 29,671,444 0.69 Edgewell Personal Care 4.7%
CIT Group Inc 4.125% 24/05/2022 39,940,000 41,658,418 0.98
09/03/2021 4,359,000 4,374,256 0.10 EG Global Finance Plc 8.5%
CIT Group Inc 5% 30/10/2025 9,318,000 9,937,647 0.23
01/08/2023 3,172,000 3,471,358 0.08 Esh Hospitality Inc 5.25%
Clark Equipment Co 5.875% 01/05/2025 16,738,000 17,181,139 0.40
01/06/2025 17,079,000 18,103,740 0.42 Expedia Group Inc 7%
Cogent Communications 01/05/2025 3,220,000 3,551,391 0.08
0
Group 5.375% 01/03/2022 33,367,000 34,443,586 0.81 Ford Motor Credit Co LLC
Commercial Metals Co 3.336% 18/03/2021 5,060,000 5,078,975 0.12
(v}
4.875% 15/05/2023 5,844,000 6,172,111 0.14 Ford Motor Credit Co LLC
Commscope Inc 5.5% 5.75% 01/02/2021 6,615,000 6,643,941 0.16
01/03/2024 45,689,000 47,167,725 1.10 Ford Motor Credit Co LLC
Commscope Inc 6% 5.875% 02/08/2021 21,527,000 22,059,793 0.52
01/03/2026 21,930,000 23,134,286 0.54 G 11l Apparel Group Ltd
CORE + MAIN LP 6.125% 7.875% 15/08/2025 22,573,000 24,689,219 0.58
15/08/2025 4,046,000 4,190,139 0.10 Genesis Energy LP 6%
Cott Holdings Inc 5.5% 15/05/2023 14,140,000 14,394,874 0.34
01/04/2025 12,404,000 12,822,635 0.30

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.
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Aufstellung des Wertpapierbestands und der
sonstigen Nettovermogenswerte zum
31. Dezember 2020 (in USD)

Bezeichnung Anzahl/ Marktwert* % des

Nennwert Netto-
vermogens

USD Anleihen (Fortsetzung)

Bezeichnung

USD Anleihen (Fortsetzung)

Anzahl/
Nennwert

Marktwert*

% des
Netto-
vermogens

GFL Environmental Inc 3.75%

Jaguar Holding Co 4.625%

01/08/2025 14,364,000 14,750,032 0.35 15/06/2025 18,717,000 19,769,644 0.46
GFL Environmental Inc 4.25% JBS USA LLC 5.75%
01/06/2025 11,059,000 11,494,448 0.27 15/06/2025 52,237,000 54,065,296 1.26
Granite Merger Sub 2 Inc 11% Jeld Wen Inc 4.625%
15/07/2027 2,586,000 2,897,445 0.07 15/12/2025 12,753,000 13,061,049 0.31
Gray Television Inc 5.875% Kaiser Aluminum Corp 6.5%
15/07/2026 15,425,000 16,205,891 0.38 01/05/2025 16,899,000 18,124,178 0.42
Greystar Real Estate 5.75% Kar Auction Services Inc
01/12/2025 20,279,000 20,765,696 0.49 5.125% 01/06/2025 20,117,000 20,726,143 0.49
Hanesbrands Inc 5.375% Labl Escrow Issuer 6.75%
15/05/2025 8,054,000 8,531,361 0.20 15/07/2026 16,766,000 18,188,511 0.43
Herbalife Nutrition 7.875% Ladder Capital Finance
01/09/2025 10,745,000 11,752,344 0.28 Holdings LLC 5.25%
Hill Rom Holdings Inc 5% 15/03/2022 7,969,000 8,023,787 0.19
15/02/2025 8,192,000 8,442,880 0.20 Lamar Advertising 5.75%
Hillenbrand Inc 5.75% 01/02/2026 25,308,000 26,143,797 0.61
15/06/2025 11,810,000 12,776,944 0.30 Lamb Weston Hid 4.625%
Hilton Domestic Operating 01/11/2024 3,735,000 3,903,075 0.09
Company 5.125% Lamb Weston HId 4.875%
01/05/2026 20,145,000 20,850,075 0.49 01/11/2026 5,445,000 5,701,868 0.13
Hilton Domestic Operating Lennar Corp 4.125%
Company 5.375% 15/01/2022 3,663,000 3,756,864 0.09
01/05/2025 16,280,000 17,313,780 0.41 Level 3 Financing Inc 5.25%
HIf Fin SARL LLC/Herbali 15/03/2026 18,951,000 19,605,757 0.46
0
7.25% 15/08/2026 12,126,000 12,883,875 0.30 Level 3 Financing Inc 5.375%
Howard Hughes Corp 5.375% 01/05/2025 10,050,000 10,354,766 0.24
15/03/2025 7,365,000 7,613,569 0.18 Level 3 Financing Inc 5.375%
Hughes Satellite Systems 15/01/2024 19,257,000 19,477,396 0.46
(v}

7.625% 15/06/2021 6,909,000 7,090,361 0.17 Levi Strauss & Co 5%
Hyatt Hotels Corp 5.375% 01/05/2025 17,547,000 18,007,609 0.42
23/04/2025 4,496,000 5,086,827 0.12 Lions Gate Capital Hold
Icahn Enterprises Fin 4.75% 5.875% 01/11/2024 25,257,000 25,727,917 0.60
15/09/2024 26,804,000 27,884,603 0.65 Lions Gate Capital Hold
Icahn Enterprises Fin 6.25% 6.375% 01/02/2024 31,251,000 32,129,622 0.75
01/02/2022 34,800,000 34,964,430 0.82 Live Nation Entertainment
Icahn Enterprises Fin 6.75% 4.875% 01/11/2024 12,681,000 12,858,534 0.30
01/02/2024 21,451,000 21,868,865 0.51 LTF Merger Inc 8.5%
Ineos Group Holdings SA 15/06/2023 13,113,000 12,686,828 0.30
5.625% 01/08/2024 15,407,000 15,666,839 0.37 )

Lumen Technologies Inc
International Game Tech 5.625% 01/04/2025 1,415,000 1,529,084 0.04

0y

6.25% 15/02/2022 22,311,000 23,077,718 0.54 Lumen Technologies Inc 7.5%
lqvia Inc 5% 15/10/2026 6,010,000 6,291,719 0.15 01/04/2024 19,902,000 22,563,892 0.53
Irb Holding Corp 6.75% Matthews International C
15/02/2026 13,162,000 13,606,218 0.32 5.25% 01/12/2025 9,198,000 9,323,507 0.22
Irb Holding Corp 7% MGM Growth Properties
15/06/2025 3,498,000 3,827,774 0.09 Operating Partnership 4.625%

15/06/2025 16,512,000 17,700,864 0.41

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.
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Aufstellung des Wertpapierbestands und der
sonstigen Nettovermogenswerte zum
31. Dezember 2020 (in USD)

Anzahl/
Nennwert

Marktwert* % des
Netto-

vermogens

Marktwert* % des
Netto-

vermogens

Anzahl/
Nennwert

Bezeichnung

Bezeichnung

USD Anleihen (Fortsetzung)

USD Anleihen (Fortsetzung)

MGM Growth Properties

Penske Automotive Group

Operating Partnership 5.625% 3.5% 01/09/2025 16,294,000 16,579,145 0.39
01/05/2024 5,293,000 5,758,916 0.13 Perform Group Financing 5.5%
MGM Resorts International 01/06/2024 6,395,000 6,442,962 0.15
6% 15/03/2023 6,697,000 7,199,275 0.17 ] )

Perform Group Financing
Microchip Technology Inc 6.875% 01/05/2025 9,608,000 10,322,595 0.24
4.25% 01/09/2025 14,492,000 15,336,631 0.36 . )

Picasso Finance Sub Inc
MSCI Inc 4.75% 6.125% 15/06/2025 6,470,000 6,932,282 0.16
01/08/2026 630,000 658,344 0.02 Pilgrim S Pride Corp 5.75%
NCR Corp 8.125% 15/03/2025 16,399,000 16,855,712 0.39
15/04/2025 17,647,000 19,674,464 0.46 Polyone Corp 5.75%
Netflix Inc 5.375% 15/05/2025 10,535,000 11,206,606 0.26
01/02/2021 4,518,000 4,543414 011 post Holdings Inc 5%
Netflix Inc 5.5% 15/08/2026 26,718,000 27,632,691 0.65
15/02/2022 2,275,000 2,384,484 0.06 Pq Corp 5.75% 15/12/2025 17,211,000 17,695,059 0.41
Newell Brands Inc 4.875%

Prestige Brands Inc 6.375%
01/06/2025 5,372,000 5,917,527 0.14 01/03/2024 12,065,000 12,351,544 0.29
Nexteer Automotive Group Ltd Prime S ity Servi
5.875% 15/11/2021 23,439,000 23,966,378 0.56 rime Security Services

Borrower 5.25%
Nielsen Finance LLC 5% 15/04/2024 18,816,000 20,109,600 0.47
15/04/2022 17,407,000 17,470,187 0.41 PTC Inc 3.625%
Nokia OYJ 3.375% 15/02/2025 12,028,000 12,387,727 0.29
12/06/2022 3,035,000 3,140,284 0.07 Quebecor Media Inc 5.75%
Nortonlifelock Inc 5% 15/01/2023 12,178,000 13,182,685 0.31
15/04/2025 36,356,000 37,174,010 0.87 Reynolds Group 5.125%
Nova Chemicals Corp 5.25% 15/07/2023 969,000 981,403 0.02
01/08/2023 26,902,000 27,120,310 0.63 Ritchie Bros Auctioneers
Novelis Corp 5.875% 5.375% 15/01/2025 12,140,000 12,517,858 0.29
30/09/2026 10,913,000 11,417,726 0.27 SBA Communications Corp 4%
Nufarm Australia Ltd 5.75% 01/10/2022 4,287,000 4,337,908 0.10
30/04/2026 11,676,000 12,038,657 0.28 SBA Communications Corp
Oi European Group BV 4% 4.875% 01/09/2024 17,049,000 17,508,982 0.41
15/03/2023 1,005,000 1,028,241 0.02 e .

Scientific Games International
Outfront Media Capital LLC 5% 15/10/2025 15,144,000 15,645,872 0.37

(v}
5.625% 15/02/2024 34,138,000 34,653,654 0.81 Sealed Air Corp 4.875%
Owens Brockway 5.875% 01/12/2022 3,295,000 3,461,809 0.08
15/08/2023 19,707,000 21,148,074 0.50 Sealed Air Corp 5.25%
Owens Brockway 6.375% 01/04/2023 5,738,000 6,117,540 0.14
15/08/2025 4,136,000 4,593,545 0.11 Sensata Technologies BV
Park Aerospace Holdings 4.875% 15/10/2023 1,307,000 1,413,194 0.03
(v}
3.625% 15/03/2021 4,046,000 4,057,145 0.09 Service Properties Trust 4.5%
Park Aerospace Holdings 15/06/2023 15,949,000 16,058,649 0.38
0

5.25% 15/08/2022 5,522,000 5,797,531 0.14 Service Properties Trust 5%
Park Aerospace Holdings 5.5% 15/08/2022 1,989,000 2,028,780 0.05
15/02/2024 5,267,000 5,748,408 0.13 ) ) -

Sinclair Television Group
Parsley Energy LLC 5.25% 5.875% 15/03/2026 10,987,000 11,335,727 0.27
15/08/2025 4,874,000 5,088,456 0.12 Sirius Xm Radio Inc 3.875%
Parsley Energy LLC 5.375% 01/08/2022 15,574,000 15,827,078 0.37
15/01/2025 5,798,000 5,973,534 0.14

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.
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Bezeichnung Anzahl/

Nennwert
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USD Anleihen (Fortsetzung)

Sirius Xm Radio Inc 4.625%

Tempur Sealy Intl Inc 5.625%

15/07/2024 34,788,000 36,092,550 0.85 15/10/2023 6,030,000 6,149,967 0.14
Sirius Xm Radio Inc 5.375% Tenet Healthcare Corp 4.625%

15/07/2026 17,707,000 18,503,815 0.43 01/09/2024 15,177,000 15,684,519 0.37
Solera LLC / Solera Finance The Brink's Company 5.5%

10.5% 01/03/2024 46,473,000 48,215,739 1.12 15/07/2025 11,151,000 11,924,601 0.28
Spectrum Brands Inc 5.75% The Nielsen Co Lux Sarl 5%

15/07/2025 21,199,000 21,916,586 0.51 01/02/2025 11,803,000 12,134,959 0.28
Spectrum Brands Inc 6.125% The Nielsen Co Lux Sarl 5.5%

15/12/2024 3,965,000 4,061,647 0.10 01/10/2021 6,998,000 7,035,194 0.16
Sprint Communications 11.5% Treehouse Foods Inc 6%

15/11/2021 24,968,000 27,137,095 0.64 15/02/2024 33,988,000 34,713,814 0.81
Sprint Corp 7.125% Trivium Packaging Finance BV

15/06/2024 11,328,000 13,268,033 0.31 5.5% 15/08/2026 1,573,000 1,666,397 0.04
Sprint Corp 7.25% United Rentals North America

15/09/2021 26,710,000 27,825,142 0.65 5.875% 15/09/2026 5,909,000 6,262,447 0.15
Sprint Corp 7.875% US Foods Inc 5.875%

15/09/2023 418,000 484,483 0.01 15/06/2024 11,135,000 11,308,984 0.26
Starwood Property Trust 5.5% US Foods Inc 6.25%

01/11/2023 6,800,000 7,114,500 0.17 15/04/2025 18,682,000 19,991,328 0.47
Stericycle Inc 5.375% Vail Resorts Inc 6.25%

15/07/2024 25,729,000 26,879,086 0.63 15/05/2025 20,372,000 21,772,575 0.51
Summit Materials LLC 5.125% Valeant Pharmaceuticals 5.5%

01/06/2025 3,688,000 3,765,983 0.09 01/11/2025 14,417,000 14,954,610 0.35
Sunoco LP 4.875% Valvoline Inc 4.375%

15/01/2023 34,299,000 34,856,187 0.82 15/08/2025 5,736,000 5,926,837 0.14
Sunoco LP 5.5% Verisign Inc 4.625%

15/02/2026 28,262,000 29,069,163 0.68 01/05/2023 6,132,000 6,197,152 0.15
T Mobile USA Inc 4% Verscend Escrow Corp 9.75%

15/04/2022 4,402,000 4,553,275 0.11 15/08/2026 25,529,000 27,714,921 0.65
T Mobile USA Inc 4.5% Vici Properties Inc 3.5%

01/02/2026 14,506,000 14,857,190 0.35 15/02/2025 10,152,000 10,402,247 0.24
T Mobile USA Inc 6% Videotron Ltd 5%

01/03/2023 17,525,000 17,568,812 0.41 15/07/2022 1,709,000 1,799,808 0.04
T Mobile USA Inc 6.5% Virgin Media Fin 5.5%

15/01/2026 7,385,000 7,652,706 0.18 15/08/2026 12,983,000 13,510,434 0.32
Targa Resources Partners Welbilt Inc 9.5%

4.25% 15/11/2023 31,373,000 31,611,592 0.74 15/02/2024 26,587,000 27,528,579 0.64
Targa Resources Partners Wesco Distribution Inc 5.375%

5.125% 01/02/2025 10,578,000 10,875,400 0.25 15/06/2024 9,415,000 9,673,912 0.23
Targa Resources Partners Wesco Distribution Inc 5.375%

5.875% 15/04/2026 15,617,000 16,586,738 0.39 15/12/2021 8,571,000 8,580,428 0.20
Taylor Morrison Communities Wesco Distribution Inc 7.125%

5.875% 15/04/2023 2,568,000 2,731,440 0.06 15/06/2025 30,303,000 33,368,300 0.78
Tegna Inc 4.75% West Street Merger Sub

15/03/2026 17,873,000 19,107,131 0.45 6.375% 01/09/2025 24,503,000 25,161,518 0.59
Tegna Inc 5.5% William Carter 5.5%

15/09/2024 4,457,000 4,536,401 0.11 15/05/2025 6,972,000 7,417,232 0.17

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.
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Aufstellung des Wertpapierbestands und der
sonstigen Nettovermogenswerte zum
31. Dezember 2020 (in USD)

Bezeichnung Marktwert* % des

Netto-
vermogens

USD Anleihen (Fortsetzung)

Wmg Acquisition Corp 5.5%

15/04/2026 11,101,000 11,542,931 0.27

Wolverine World Wide 6.375%

15/05/2025 12,386,000 13,245,279 0.31

WPX Energy Inc 6%

15/01/2022 8,704,000 8,865,242 0.21

WPX Energy Inc 8.25%

01/08/2023 10,909,000 12,455,514 0.29

XPO Logistics Inc 6.125%

01/09/2023 9,811,000 10,001,088 0.23

XPO Logistics Inc 6.25%

01/05/2025 17,628,000 19,003,248 0.44

XPO Logistics Inc 6.5%

15/06/2022 6,798,000 6,832,840 0.16

XPO Logistics Inc 6.75%

15/08/2024 5,233,000 5,566,604 0.13

Zayo Group LLC 6%

01/04/2023 47,514,000 47,449,620 1.10
3,920,136,597 91.78

USD Schuldtitel von Regierungen und supranationalen Einrichtungen

United States Treasury Bill 0%

08/04/2021 25,000,000 24,995,757 0.59

United States Treasury Bill 0%

18/03/2021 38,500,000 38,495,316 0.90

United States Treasury Bill 0%

28/01/2021 38,500,000 38,498,781 0.90
101,989,854 2.39

ZUM OFFIZIELLEN BORSENHANDEL
ZUGELASSENE ODER AN EINEM ANDEREN
GEREGELTEN MARKT GEHANDELTE

UBERTRAGBARE WERTPAPIERE INSGESAMT  4,022,126,451 94.17
Wertpapieranlagen insgesamt 4,022,126,451 94.17
Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente 229,526,993 5.37
Sonstige

Nettovermégenswerte 19,553,838 0.46
NETTOVERMOGEN INSGESAMT 4,271,207,282 100.00

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.
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Aufgliederung zum 31. Dezember 2020

Wirtschaftliche Aufteilung des Wertpapierbestands

% des Nettovermogens

Industrie 45.95
Finanzdienstleistungen 22.81
Kommunikation 9.26
Energie- und Wasserversorgung 3.22
Banken 2.39
Nahrungsmittel und Getranke 2.27
Nichtzyklische Konsumgiiter 1.67
Zyklische Konsumgtter 1.14
Chemikalien 0.65
Gesundheitswesen 0.65
Technologie 0.65
Textilien, Kleidung und Lederprodukte 0.51
Bau- und Ingenieurswesen 0.46
Hotels, Restaurants und Freizeit 0.41
Immobilien 0.40
Luftfahrt und Verteidigung 0.36
Versorgungsbetriebe 0.35
Internet, Software und IT-Dienste 0.33
Maschinenbau und Industrieausristung 0.32
Umweltkontrolle 0.27
Verkehr und Transport 0.08
Behalter und Verpackung 0.02

94.17

Geografische Aufteilung des Wertpapierbestands

% des

Anlage Marktwert in der

Allokationskriterium: Geografisch MIO. USD Nettoverr:ﬁg Teilfondswihrung
Australien 12.04 0.28 12,038,657
Kanada 102.14 2.39 102,140,158
Finnland 3.14 0.07 3,140,284
Frankreich 13.03 0.31 13,028,565
Irland 137.33 3.22 137,330,637
Luxemburg 34.84 0.82 34,836,992
Norwegen 19.48 0.46 19,482,490
Polen 9.80 0.23 9,800,960
Niederlande 2.69 0.06 2,694,638
Vereinigte Arabische Emirate 81.35 1.90 81,352,064
Vereinigtes Konigreich 23.45 0.55 23,448,081
Vereinigte Staaten 3,582.83 83.88 3,582,832,925

4,022.12 94.17 4,022,126,451
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AXA IM Fixed Income Investment Strategies - US Corporate Intermediate Bonds

Aufstellung des Wertpapierbestands und der
sonstigen Nettovermogenswerte zum
31. Dezember 2020 (in USD)

Bezeichnung Anzahl/ Marktwert* % des

Nennwert Netto-
vermogens

ZUM OFFIZIELLEN BORSENHANDEL ZUGELASSENE ODER AN EINEM
ANDEREN GEREGELTEN MARKT GEHANDELTE UBERTRAGBARE
WERTPAPIERE

Bezeichnung

USD Anleihen (Fortsetzung)

Anzahl/
Nennwert

Marktwert*

% des
Netto-
vermogens

AT&T Inc 1.65%

USD Anleihen

Abbott Laboratories 3.4%

30/11/2023 6,669,000 7,234,910 0.27
Abbvie Inc 2.95%

21/11/2026 20,390,000 22,566,181 0.83
AerCap Ireland Capital Ltd

4.5% 15/09/2023 12,269,000 13,310,589 0.49
AerCap Ireland Capital Ltd

4.625% 01/07/2022 1,500,000 1,578,867 0.06
AerCap Ireland Capital Ltd

4.875% 16/01/2024 4,241,000 4,632,488 0.17
AES Corp 1.375%

15/01/2026 11,892,000 12,005,512 0.44
AES Corp 3.3% 15/07/2025 17,531,000 19,130,704 0.71
Agilent Technologies Inc

2.75% 15/09/2029 6,458,000 7,058,685 0.26
Agilent Technologies Inc 3.2%

01/10/2022 5,580,000 5,803,247 0.21
Air Lease Corp 2.875%

15/01/2026 9,694,000 10,267,027 0.38
Air Lease Corp 3.75%

01/06/2026 3,494,000 3,846,082 0.14
Aker BP ASA 4%

15/01/2031 15,707,000 17,049,235 0.63
Alexandria Real Estate E

1.875% 01/02/2033 7,697,000 7,705,378 0.28
AmerisourceBergen Corp 2.8%

15/05/2030 12,166,000 13,243,048 0.49
Amgen Inc 2.2%

21/02/2027 22,000,000 23,597,502 0.87
Analog Devices Inc 2.95%

01/04/2025 1,118,000 1,221,437 0.05

Anheuser Busch InBev
Worlwide 4.75%

23/01/2029 12,565,000 15,526,860 0.57
Anthem Inc 2.25%

15/05/2030 7,539,000 8,018,058 0.30
Anthem Inc 2.95%

01/12/2022 3,419,000 3,584,026 0.13
Ares Capital Corp 3.875%

15/01/2026 17,975,000 19,499,415 0.72
Associated Bank Green Bay

3.5% 13/08/2021 11,970,000 12,168,570 0.45
Assurant Inc 3.7%

22/02/2030 3,715,000 4,149,582 0.15
Astrazeneca Plc 0.7%

08/04/2026 30,000,000 29,866,032 1.11

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.

01/02/2028 9,615,000 9,822,916 0.36
AT&T Inc 2.3% 01/06/2027 9,750,000 10,410,874 0.38
AT&T Inc 4.3% 15/02/2030 17,701,000 21,160,439 0.78
Athene Global Funding 2.5%

14/01/2025 3,412,000 3,576,250 0.13
Athene Global Funding 2.75%

25/06/2024 3,512,000 3,717,653 0.14
Athene Global Funding 2.8%

26/05/2023 2,600,000 2,715,378 0.10
Athene Global Funding 4%

25/01/2022 7,450,000 7,716,661 0.29
Athene Holding Ltd 4.125%

12/01/2028 5,268,000 5,874,117 0.22
Aviation Capital Group 3.875%

01/05/2023 7,245,000 7,553,979 0.28
Aviation Capital Group 5.5%

15/12/2024 5,737,000 6,356,815 0.23
Aviation Capital Group 6.75%

06/04/2021 8,051,000 8,162,804 0.30
Avnet Inc 3.75%

01/12/2021 4,640,000 4,753,569 0.18
AXIS Specialty Finance Plc 4%

06/12/2027 5,033,000 5,618,420 0.21
Banco Santander SA 3.306%

27/06/2029 9,800,000 11,045,124 0.41
Bank of America Corp 3.875%

01/08/2025 5,000,000 5,705,028 0.21
Bank of America Corp FRN

07/02/2030 7,943,000 9,362,114 0.35
Bank of America Corp FRN

22/10/2025 14,962,000 15,958,643 0.59
Bank of America Corp FRN

23/01/2026 19,038,000 20,970,949 0.78
Bank of America Corp FRN

24/10/2026 20,000,000 20,275,745 0.75
Bank of Montreal 3.3%

05/02/2024 12,866,000 13,962,811 0.52
Bank of New Zealand 3.5%

20/02/2024 6,340,000 6,895,399 0.25
Bank of Nova Scotia 3.4%

11/02/2024 15,365,000 16,729,699 0.62
Banque Fédérative du Crédit

Mutuel 0.65% 27/02/2024 10,382,000 10,416,088 0.38
Banque Fédérative du Crédit

Mutuel 2.375%

21/11/2024 11,187,000 11,866,746 0.44
Berry Global Inc 1.57%

15/01/2026 4,383,000 4,428,145 0.16
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Aufstellung des Wertpapierbestands und der
sonstigen Nettovermogenswerte zum
31. Dezember 2020 (in USD)

% des
Netto-
vermogens

Marktwert* % des
Netto-

vermogens

Marktwert* Anzahl/

Nennwert

Bezeichnung

Anzahl/
Nennwert

Bezeichnung

USD Anleihen (Fortsetzung)

USD Anleihen (Fortsetzung)

Blue Cube Spinco Inc 9.75%

Carlisle Cos Inc 2.75%

15/10/2023 1,226,000 1,260,328 0.05 01/03/2030 13,847,000 14,844,983 0.55
BNP Paribas SA 3.5% CCL Industries Inc 3.05%
01/03/2023 11,760,000 12,521,978 0.46 01/06/2030 2,359,000 2,577,763 0.10
BNP Paribas SA FRN CCL Industries Inc 3.25%
09/06/2026 3,446,000 3,608,978 0.13 01/10/2026 4,140,000 4,543,046 0.17
BNZ International Funding Centene Corp 4.25%
London 2.65% 03/11/2022 6,500,000 6,778,239 0.25 15/12/2027 10,292,000 10,933,346 0.40
Boardwalk Pipelines LP 3.4% Centene Corp 4.75%
15/02/2031 5,777,000 6,040,543 0.22 15/01/2025 1,700,000 1,746,716 0.06
BorgWarner Inc 2.65% CenterPoint Energy Resources
01/07/2027 6,068,000 6,530,561 0.24 Corp 4% 01/04/2028 10,610,000 12,384,969 0.46
BorgWarner Inc 3.375% Centurylink Inc 4%
15/03/2025 3,450,000 3,805,660 0.14 15/02/2027 12,970,000 13,409,294 0.50
Boston Gas Company 3.001% Charles Schwab Corp 4.2%
01/08/2029 3,085,000 3,410,442 0.13 24/03/2025 5,000,000 5,737,842 0.21
Boston Scientific Corp 4% Charter Communications
01/03/2029 5,094,000 6,007,477 0.22 Operating LLC 4.908%
BPCE SA 3.5% 23/10/2027 8,875,000 9,925,628 0.37 23/07/2025 18,273,000 21,235,682 0.78

CIT Group Inc 4.75%
BPCE SA FRN 06/10/2026 10,000,000 10,245,018 0.38 16/02/2024 6,698,000 7,336,420 0.27
Brighthouse Financial Inc 3.7%

CIT Group Inc 5.25%
22/06/2027 3,671,000 3,995,640 0.15 07/03/2025 1,253,000 1,424,504 0.05
Brighthouse Financial Inc .

Citigroup Inc 3.375%
5.625% 15/05/2030 22,385,000 27,684,821 1.03 01,/03/2023 2,080,000 2,210,452 0.08
Bristol-Myers Squibb Co 3.4% .

Citigroup Inc FRN
26/07/2029 9,882,000 11,512,695 0.43 04/11/2022 7,262,000 7,379,250 0.27
Broadcom Inc 3.15% .

Citigroup Inc FRN
15/11/2025 21,973,000 24,020,243 0.89 24/01/2023 17,850,000 18,357,809 0.68
Brookfield Finance Inc 4.25% .

Citizens Bank 3.75%
02/06/2026 3,945,000 4,594,300 017 18/02/2026 12,977,000 14,755,411 0.55
Brookfield Finance Inc 4.35% . ) .

Citizens Financial Group 2.5%
15/04/2030 19,990,000 23,975,912 0.89 06/02/2030 4,387,000 4,667,678 0417
Brown + Brown Inc 2.375%

Comcast Corp 3.95%
15/03/2031 4,457,000 4,675,104 017 15/10/2025 15,405,000 17,709,848 0.65
Bunge Ltd Finance Corp 1.63% Comerica Inc 3.7%
17/08/2025 8,237,000 8,518,640 031 31,07/2023 13,141,000 14,190,695 0.52
Bunge Ltd Finance Corp 4.35% .

Comerica Inc 4%
15/03/2024 15,310,000 16,898,951 0.62 01/02/2029 7,873,000 0,385,806 0.35
Burger King New Red Finance o
5.75% 15/04/2025 9,233,000 9,893,806 0.37 g‘l’;ﬁ'/az%';?ds nc 1.375% 7 664.000 7 730 643 0.29
Camden Property Trust 2.8% Cona o

gra Brands Inc 7%

15/05/2030 2,413,000 2,684,128 010 41/10/2028 9,170,000 12,379,116 0.46
Camden Property Trust 2.95% . ;

Connecticut Light & Power
15/12/2022 3,034,000 3,163,688 012 359 15/03/2027 5,377,000 6,042,944 0.22
Canadian Imperial Bank FRN .

Corporate Office Prop Lp
22/07/2023 5,000,000 5,173,850 019 525% 15/03/2026 4,084,000 4,262,649 0.16

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.
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Aufstellung des Wertpapierbestands und der
sonstigen Nettovermogenswerte zum
31. Dezember 2020 (in USD)

Anzahl/
Nennwert

Marktwert* % des
Netto-

vermogens

Marktwert* % des
Netto-

vermogens

Bezeichnung

Bezeichnung Anzahl/

Nennwert

USD Anleihen (Fortsetzung)

USD Anleihen (Fortsetzung)

CoStar Group Inc 2.8%

Essex Portfolio Ltd 3.375%

15/07/2030 4,608,000 4,795,703 0.18 15/01/2023 2,500,000 2,625,502 0.10

Crédit Agricole London FRN Exelon Corp 2.45%

16/06/2026 15,616,000 16,214,309 0.60 15/04/2021 3,567,000 3,681,136 0.13

Crédit Suisse AG FRN Exelon Corp 3.95%

11/09/2025 10,916,000 11,492,687 0.42 15/06/2025 7,922,000 8,970,013 0.33

Credit Suisse New York 2.95% Experian Finance Plc 2.75%

09/04/2025 7,000,000 7,683,593 0.28 08/03/2030 7,956,000 8,652,046 0.32

CVS Health Corp 1.3% Fidelity National Information

21/08/2027 12,500,000 12,565,813 0.46 Services Inc 3.875%

CVS Health Corp 3.25% 05/06/2024 1,910,000 2,103,946 0.08

15/08/2029 6,080,000 6,855,107 0.25 Fifth Third Bancorp 3.65%

CVS Health Corp 4.1% 25/01/2024 9,222,000 10,063,485 0.37

25/03/2025 2,498,000 2,829,934 0.10 First American Financial 4%

Dell Inc 5.85% 15/07/2025 1,047,000 1,258,262 0.05 15/05/2030 6,333,000 7,273,413 027
First American Financial 4.3%

Dell International LLC 5.45%

15/06/2023 23,593,000 26,102,839 0.97 01/02/2023 5,180,000 5,445,265 020
First American Financial 4.6%

Dentsply Sirona Inc 3.25%

01,/06/2030 3,966,000 4,422,356 0.16 15/11/2024 9,249,000 10,262,276 0.38

Discovery Communications First Horizon Bank 5.75%

3.625% 15/05/2030 4,796,000 5,500,338 0.20 01/05/2030 17,316,000 20,197,629 0.75

T [v)

Dollar General Corp 3.25% FiservInc 3.2% 01/07/2026 15,160,000 16,994,517 0.63

15/04/2023 8,852,000 9,369,029 0.35 FMC Corp 3.2%

Dollar General Corp 4.15% 01/10/2026 16,095,000 17,948,358 0.66

01/11/2025 2,254,000 2,588,034 0.10 FNB Corp 2.2% 24/02/2023 7,974,000 8,130,149 0.30

Dollar Tree Inc 4.2% Gaif Bond Issuer P/L 3.4%

15/05/2028 3,541,000 4,217,035 0.16 30/09/2026 7,000,000 7,540,080 0.28

Dominion Energy Gas Holding General Motors Co 5.4%

3% 15/11/2029 7,087,000 7,865,988 0.29 02/10/2023 3,810,000 4,268,967 0.16

Duke Realty LP 3.75% General Motors Co 6.125%

01/12/2024 1,318,000 1,456,996 0.05 01/10/2025 8,980,000 10,901,506 0.40

Duquesne Light Holdings Inc General Motors Financial Co

2.532% 01/10/2030 8,317,000 8,621,081 0.32 2.7% 20/08/2027 20,000,000 21,242,652 0.79

Duquesne Light Holdings Inc General Motors Financial Co

3.616% 01/08/2027 4,000,000 4,431,056 0.16 2.9% 26/02/2025 11,713,000 12,520,589 0.46

Ecolab Inc 4.8% Georgia Pacific LLC 2.1%

24/03/2030 3,212,000 4,101,578 0.15 30/04/2027 14,122,000 14,922,278 0.55

Element Fleet Management Georgia Pacific LLC 7.75%

Corp 3.85% 15/06/2025 22,752,000 24,274,909 0.90 15/11/2029 3,557,000 5,267,479 0.19

Entergy Louisiana Llc 0.62% Guardian Life Global Fund

17/11/2023 12,326,000 12,368,561 0.46 2.5% 08/05/2022 14,471,000 14,919,292 0.55

Enterprise Products Operating Hanover Insurance Group Inc

2.8% 31/01/2030 8,000,000 8,684,178 0.32 2.5% 01/09/2030 4,738,000 4,955,557 0.18

Enterprise Products Operating Hasbro Inc 3.55%

3.125% 31/07/2029 10,988,000 12,202,663 0.45 19/11/2026 12,135,000 13,561,593 0.50

Essex Portfolio Ltd 3.25% HCA Holdings Inc 5.25%

01/05/2023 7,252,000 7,647,970 0.28 15/06/2026 19,040,000 22,558,890 0.83

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.
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Aufstellung des Wertpapierbestands und der
sonstigen Nettovermogenswerte zum
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Anzahl/
Nennwert

Marktwert* % des
Netto-
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Netto-

vermogens
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Nennwert

Bezeichnung

Bezeichnung

USD Anleihen (Fortsetzung)
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Healthcare Realty Trust 2.4%

Kraft Heinz Foods Company

15/03/2030 2,414,000 2,523,769 0.09 3.875% 15/05/2027 4,000,000 4,315,333 0.16
Healthcare Trust of Amer 3.5% Laboratory Corporation of
01/08/2026 6,450,000 7,313,236 0.27 American Holdings 3.25%
Healthcare Trust of Amer 01/09/2024 14,144,000 15,402,063 0.57
3.75% 01/07/2027 6,060,000 6,879,003 0.25 Lam Research Corp 3.75%
Highwoods Realty LP 3.625% 15/03/2026 7,747,000 8,861,281 0.33
15/01/2023 5,250,000 5,470,502 0.20 Lennox International Inc 1.7%
Host Hotels & Resorts Inc 01/08/2027 2,508,000 2,554,610 0.09
3.875% 01/04/2024 4,320,000 4,570,669 0.17 Lloyds Banking Group Plc FRN
HSBC Holdings Plc 3.9% 05/02/2026 7,303,000 7,719,840 0.29
25/05/2026 12,600,000 14,392,811 0.53 Lloyds Banking Group Plc FRN
HSBC Holdings Plc FRN 15/06/2023 6,558,000 6,632,171 0.25
18/04/2026 7,000,000 7,163,774 0.26 Lowes Companies 1.3%
Huntsman International LLC 15/04/2028 18,146,000 18,318,469 0.68
4.5% 01/05/2029 3,245,000 3,745,213 0.14 Macquarie Group Ltd FRN
Huntsman International LLC 28/11/2023 14,244,000 14,905,296 0.55
5.125% 15/11/2022 7,365,000 7,876,405 0.29 Marathon Oil Corp 3.85%
IHS Markit Ltd 4.75% 01/06/2025 9,848,000 10,567,297 0.39
15/02/2025 14,911,000 17,130,502 0.63 Marathon Oil Corp 4.4%
ING Groep NV 3.15% 15/07/2027 5,668,000 6,304,209 0.23
29/03/2022 4,373,000 4,523,331 0.17 Marathon Petroleum Corp
0y

ING Groep NV 3.55% 5.125% 01/04/2024 3,845,000 3,912,473 0.14
09/04/2024 10,779,000 11,782,296 0.44 Mastercard Inc 3.3%
Ingredion Inc 2.9% 26/03/2027 5,000,000 5,709,175 0.21
01/06/2030 18,300,000 20,179,457 0.75 Mckesson Corp 0.9%

. 03/12/2025 11,483,000 11,548,566 0.43
International Flavor &
Fragrances 4.45% Merck & Co Inc 0.75%
26/09/2028 5,040,000 5,974,124 0.22 24/02/2026 10,000,000 10,120,452 0.37
JP Morgan Chase & Co FRN Merck & Co Inc 2.8%
23/01/2029 6,038,000 6,873,442 0.25 18/05/2023 10,000,000 10,608,429 0.39
JP Morgan Chase Bank 2.95% Microchip Technology Inc
01/10/2026 20,415,000 22,660,852 0.84 0.972% 15/02/2024 17,592,000 17,648,551 0.65
JP Morgan Chase Bank FRN Micron Technology Inc 2.497%
19/11/2026 19,750,000 19,982,654 0.74 24/04/2023 5,295,000 5,622,117 0.20
JP Morgan Chase Bank FRN Mid-America Apartments 4%
22/04/2026 13,000,000 13,740,973 0.51 15/11/2025 6,348,000 7,194,600 0.27
Kaiser Foundation Hospital Morgan Stanley 3.875%
3.5% 01/04/2022 10,790,000 11,211,291 0.41 27/01/2026 5,410,000 6,208,561 0.23
Kemper Corp 2.4% Morgan Stanley FRN
30/09/2030 13,045,000 13,308,693 0.49 21/10/2025 5,528,000 5,576,553 0.21
Keycorp 2.25% 06/04/2027 9,879,000 10,548,570 0.39 Morgan Stanley FRN
Kinder Morgan Energy Partners 24/04/2024 3,500,000 3,767,110 0.14
Ltd 7.3% 15/08/2033 5,627,000 7,897,827 0.29 Morgan Stanley FRN
Kinder Morgan Energy Partners 28/04/2026 6,746,000 7,131,295 0.26
Ltd 7.4% 15/03/2031 1,377,000 1,846,029 0.07 MPLX LP 1.75%
Kraft Heinz Foods Company 01/03/2026 12,000,000 12,427,912 0.46
3.75% 01/04/2030 8,000,000 8,556,718 0.32 MPLX LP 4.875%

01/12/2024 5,028,000 5,772,028 0.21

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.
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Aufstellung des Wertpapierbestands und der
sonstigen Nettovermogenswerte zum
31. Dezember 2020 (in USD)

Bezeichnung Anzahl/ Marktwert* % des

Nennwert Netto-
vermogens

USD Anleihen (Fortsetzung)

Bezeichnung Anzahl/
Nennwert

USD Anleihen (Fortsetzung)

Marktwert*

% des
Netto-
vermogens

National Bank of Canada FRN

Progress Energy Inc 7.75%

15/11/2024 14,213,000 14,263,002 0.53 01/03/2031 4,040,000 6,027,320 0.22
National Retail Properties Public Service Enterprise
3.6% 15/12/2026 9,738,000 10,726,550 0.40 2.65% 15/11/2022 6,761,000 7,051,028 0.26
New York Life Global Funding Public Service Enterprise
2.875% 10/04/2024 13,600,000 14,632,796 0.54 2.875% 15/06/2024 8,722,000 9,400,032 0.35
Newfield Exploration Co 5.75% Regions Financial Corp 3.8%
30/01/2022 8,935,000 9,282,772 0.34 14/08/2023 12,182,000 13,221,514 0.49
Nextera Energy Capital Reliance Steel & Aluminum
Holdings 2.9% 01/04/2022 10,631,000 10,972,046 0.41 1.3% 15/08/2025 3,507,000 3,565,867 0.13
Nutrition & Biosciences Inc Retail Properties of America
2.3% 01/11/2030 10,793,000 11,126,573 0.41 Inc 4.75% 15/09/2030 5,054,000 5,376,191 0.20
Nxp Bv/Nxp Funding LLC 2.7% Rogers Communications Inc
01/05/2025 5,973,000 6,433,918 0.24 3.625% 15/12/2025 6,160,000 6,978,176 0.26
Nxp Bv/Nxp Funding LLC Roper Technologies Inc 2%
4.875% 01/03/2024 8,142,000 9,187,510 0.34 30/06/2030 4,529,000 4,633,065 0.17
NXP Funding LLC 4.625% Roper Technologies Inc 2.95%
01/06/2023 3,747,000 4,097,856 0.15 15/09/2029 8,339,000 9,171,927 0.34
Oaktree Specialty Lend 3.5% Royalty Pharma Plc 1.2%
25/02/2025 16,123,000 16,710,933 0.62 02/09/2025 9,456,000 9,624,872 0.36
Office Properties Income Trust Ryder System Inc 3.35%
4% 15/07/2022 6,927,000 7,084,317 0.26 01/09/2025 9,199,000 10,234,105 0.38
Ohio National Financial Ryder System Inc 4.625%
Services Inc 5.55% 01/06/2025 10,616,000 12,308,387 0.45
24/01/2030 4,685,000 4,915,025 0.18 Select Income Reit 4.15%
Omnicom Group Inc 3.6% 01/02/2022 6,851,000 6,977,091 0.26
15/04/2026 3,000,000 3,425,676 0.13 Sherwin Williams Co 2.3%
Omnicom Group Inc 3.65% 15/05/2030 8,231,000 8,609,675 0.32
01/11/2024 7,461,000 8,240,105 0.30 Société Générale 2.625%
Oracle Corp 2.8% 22/01/2025 19,325,000 20,478,731 0.76
01/04/2027 22,008,000 24,299,453 0.90
Southern Company Gas
Orange SA 9% 01/03/2031 6,545,000 10,774,108 0.40 Capital Corp 1.75%
Penske Truck Leasing 1.2% 15/01/2031 15,000,000 15,131,608 0.56
15/11/2025 11,754,000 11,865,542 0.44 State Street Corp 2.65%
\ ) . ) 19/05/2026 4,260,000 4,693,829 0.17

People's United Financial Inc
3.65% 06/12/2022 18,166,000 19,039,981 0.70 State Street Corp FRN

. . L 30/03/2026 4,106,000 4,475,441 0.17
Perrigo Finance Unlimite
3.15% 15/06/2030 8,250,000 8,834,910 0.33 Steel Dynamics Inc 1.65%

; . L 15/10/2027 4,167,000 4,301,363 0.16
Perrigo Finance Unlimite
4.375% 15/03/2026 8,285,000 9,386,743 0.35 Steel Dynamics Inc 2.4%
Phillips 66 Partners LP 3.15% 15/06/2025 1,473,000 1,567,233 0.06
15/12/2029 14,645,000 15,264,759 0.56 Steel Dynamics Inc 2.8%
PNC Financial Services Group 15/12/2024 2,334,000 2,512,031 0.09
2.2% 01/11/2024 14,735,000 15,668,697 0.58 Steel Dynamics Inc 5%
Pricoa Global Funding 1 2.4% 15/12/2026 8,115,000 8,644,553 0.32
23/09/2024 11,815,000 12,554,693 0.46 Stryker Corp 1.15%
Principal Life Global Funding I 15/06/2025 9,615,000 9,816,775 0.36
1.25% 23/06/2025 7,636,000 7,800,676 0.29

Die Erlduterungen im Anhang sind Bestandteil dieses Abschlusses.
*Siehe note 2d) fur weitere Informationen zur Bewertung von Anlagen.
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