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TOELICHTING RESULTAAT

In maart behaalde het ASN Duurzaam Obligatiefonds een rendement van -0,78%. De
index waarmee we het fonds vergelijken, de benchmark, kwam uit op -0,80%. De
benchmark daalde doordat de rente steeg. De rente die de Nederlandse staat betaalt
voor een tienjarige staatsobligatie steeg in maart van 2,60% naar 2,96%.

Slowakije, Sloveni&, Chili en Litouwen waren in maart de landen met het laagste
rendement op hun staatsobligaties. De staatsobligaties van Itali€ en Spanje behaalden
het hoogste rendement. Alle landen behaalden een negatief rendement doordat de
marktrente steeg. Het rendement op groene obligaties was deze maand lager dan dat op
‘grijze’ staatsobligaties.

PERFORMANCE CONTRIBUTIE

Het fondsrendement was in maart iets hoger dan het rendement van de benchmark. De
rente steeg nadat Duitsland forse investeringsplannen aankondigde op het gebied van
defensie en infrastructuur. De verwachting is dat deze fiscale stimulans leidt tot een
hogere economische groei. Bovendien moet Duitsland hiervoor veel lenen op de
kapitaalmarkten. De hoge verwachtte vraag naar nieuwe financiering drijft de marktrente
omhoog. De Duitse tienjaarsrente steeg op de dag van aankondiging met maar liefst
0,30%. Zo'n grote stijging op één dag was sinds 1990 niet meer voorgekomen.

De stijging van de rente was negatief voor het resultaat van het fonds vergeleken met de
benchmark, doordat het fonds een hogere rentegevoeligheid heeft dan de benchmark. Na
de stijging van de rente hebben we dit overwogen belang vergroot. Dat droeg positief bij
aan het fondsrendement doordat de markt vervolgens kalmeerde en de rente weer wat
daalde.

Het fonds belegde minder dan de benchmark in Slovenié. Dat was positief omdat het
rendement van Slovenié het laagste was. In maart bouwden we het belang in Slovenié
nog verder af omdat de obligaties relatief hoog geprijsd waren. Ook positief was dat het
fonds meer dan de benchmark belegde in Spanje. Het belegde ook meer in Chili, maar
dat droeg negatief bij. De keuze in welke Chileense obligaties we belegden was wel
positief, omdat het fonds meer dan de benchmark belegde in de korter lopende Chileense
staatsobligaties. We ruilden in maart kortlopende Chileense staatsobligaties om in langer
lopende Chileense staatsobligaties.

Het fonds belegt meer dan de benchmark in groene, aan overheden gerelateerde
obligaties. Dat pakte in maart negatief uit omdat deze een lager rendement hadden dan
staatsobligaties.
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WIJZIGINGEN IN DE PORTEFEUILLE

In maart bouwden we het belang in Slovenié verder af omdat de obligaties relatief hoog
geprijsd waren. Ook ruilden we kortlopende Chileense staatsobligaties om in langer
lopende Chileense staatsobligaties omdat we die aantrekkelijker vonden.

Het fonds belegde in maart in een nieuwe groene obligatie van de Nordic Investment
Bank. We bouwden het belang in groene, aan de Franse overheid gerelateerde obligaties
deels af. Dit belang was groter dan dat van de benchmark. Deze koersen van deze
obligaties zijn eerder dit jaar gestegen, waardoor ze relatief duur zijn geworden. Het blijft
zeer onrustig in Frankrijk op politiek gebied en het is de vraag wat dit gaat betekenen
voor de kredietwaardigheid van het land.

UITGELICHT: NORDIC INVESTMENT BANK

Het fonds belegde in maart in een nieuwe groene obligatie van de Nordic Investment
Bank (NIB). De NIB is opgericht door de vijf Scandinavische landen: Denemarken,
Finland, IJsland, Noorwegen en Zweden. Later zijn hier de drie Baltische staten, Estland,
Letland en Litouwen, bijgekomen. NIB heeft een veilige AAA-kredietstatus en een
expliciet mandaat van de eigenaren om milieuvriendelijke en duurzame projecten te
bevorderen. De opbrengsten van de groene obligatie worden gebruikt om projecten te
financieren op het gebied van duurzame energie, waterbeheer, schoon transport en
vergroening van gebouwen.

VISIE EN VOORUITZICHTEN

De vooruitzichten voor de eurozone zijn erg onzeker. Er zijn drie belangrijke onzekere
factoren: de impact van Amerikaanse importheffingen, de impact van de fiscale impuls
door de Europese Unie om de investeringen in defensie te ondersteunen, en de mogelijke
positieve effecten van een Oekraiens staakt-het-vuren. Verlaging van de rentetarieven
door de Europese Centrale Bank blijft de economie van de eurozone ondersteunen. De
langetermijnvooruitzichten voor groei en inflatie blijven echter onzeker, hoewel positieve
effecten - als die zich voordoen - waarschijnlijk tijd zullen vergen. Als de Amerikaanse
economie afzwakt, vormt dat natuurlijk een groot risico voor de eurozone. Hierdoor
blijven we voorzichtig optimistisch over Europese staatsobligaties. Bovendien dringen de
nieuwe fiscale plannen de overheidstekorten niet terug. Dit kan een punt van zorg zijn,
hoewel het Europese uitgangspunt relatief goed is.

Disclaimer

Dit fonds is een subfonds van de beleggingsinstelling ASN Beleggingsfondsen UCITS N.V. De beheerder is ASN
Beleggingsinstellingen Beheer B.V. die beschikt over een vergunning als bedoeld in artikel 2:69b van de Wft. ASN
Beleggingsinstellingen Beheer B.V. en ASN Beleggingsfondsen UCITS N.V. zijn ingeschreven in het register van de Autoriteit
Financiéle Markten. Voor dit fonds zijn het Essentiéle-informatiedocument (EID) en het prospectus beschikbaar, met meer
informatie over het fonds, de kosten en de risico’s. Deze zijn kosteloos verkrijgbaar viawww.asnimpactinvestors.com. Lees
het prospectus en de EID voordat u besluit in dit fonds te beleggen. Deze uiting mag niet worden aangemerkt als een
aanbod of een beleggingsadvies. Genoemde rendementen betreffen resultaten uit het verleden. De waarde van uw
belegging kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst.

De informatie in deze publicatie is ontleend aan door ons betrouwbaar geachte bronnen. Aan deze informatie kunnen geen
rechten worden ontleend. De beheerder is niet aansprakelijk voor schade van welke aard ook die het gevolg is van onjuiste
dan wel onvolledige gegevens.



