M&G Global Dividend Fund

Der Monat im Uberblick — Februar

Fondsmanager Stuart Rhodes

Monatliches Update fir den M&G Global Dividend Fund, direkt von den Experten.

Die Informationen hierin sind ausschlieBlich fir professionelle Anleger bestimmt und nicht zur Weitergabe an andere Personen oder als
Grundlage fur Anlageentscheidungen gedacht. Wir sind bestrebt, unsere Kunden stets so frith wie mdglich mit Informationen zu versorgen.
Daher sind die Daten in diesem Update teilweise nicht endgiltig und kénnen sich andern. Néahere Angaben finden Sie in der Fu3note.

Ruckblick auf die Wertentwicklung des
Fonds

e Der Fonds schnitt im Februar besser ab als der
MSCI AC World Index.

e Neu ins Portfolio kam MasterCard, verkauft
wurden Xilinx und Prudential.

e Pandora, Time Warner und Cisco verklindeten
im Monatsverlauf deutliche Dividenden-
erhéhungen.
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M&G Global Dividend
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MSCI AC World Index 1,1 -1,0 -0,6

Quelle: Morningstar Inc., 29.2.2016. Anteilsklasse Sterling A,
Anteilsklasse Euro A und Anteilsklasse USD A, Wiederanlage der
Nettoertrage, Preis-Preis-Basis (wir weisen darauf hin, dass nicht
alle Anteilsklassen zum Vertrieb in allen Landern zugelassen sind;
weitere Informationen dazu finden Sie im Fondsprospekt).

7,9 4,7 4,4

Nach dem ausgesprochen schwachen Jahresauftakt
und der anschlieRenden Stabilisierung erzielten die
internationalen Aktienmarkte im Februar auf GBP-
Basis bescheidene Zuwachse. Auf USD- und EUR-
Basis beendeten sie den Monat nur leicht im Minus.
Auf dem Weg dorthin fuhren die Kurse jedoch
Achterbahn. Kanada und die meisten asiatischen
Borsen schnitten vergleichsweise gut ab, wahrend
Europa und insbesondere GroRRbritannien hinter den
Index zurtckfielen.

Im Branchenvergleich erging es den kirzlich noch
gemiedenen Industrie- und Roh-/Werkstoffwerten
relativ gut, und auch die defensiven Versorger- und
Telekommunikationstitel ~ zeigten sich in  guter
Verfassung. Am schlechtesten schnitten im Februar
die Finanz- und IT-Werte ab.

Vor diesem Hintergrund Uberfligelte der Fonds den
Index, da einige der Titel, von denen wir besonders
Uberzeugt sind (und von denen viele 2015 weit
zurliickgefallen waren), an die Kursgewinne vom
Januar anknupfen konnten. Methanex, Gibson

Energy und Inter Pipeline waren die Top-Performer.
Alle drei uUbertrafen den Index um mehr als 15
Prozentpunkte (auf GBP-Basis).

Die Olinfrastruktur-Titel Gibson Energy, Inter Pipeline
und Pembina Pipeline erholten sich weiter von den
Tiefstdanden des Jahres 2015. Der Sektor war in
Korrelation mit den Olproduzenten — und in einigen
Fallen noch deutlicher — gefallen, und dieser
Ausverkauf war nun wirklich (bertrieben. Die
genannten Unternehmen erwirtschaften robuste
Cashflows und konnten ihre Dividenden weiter
steigern. Da Inter und Pembina mit Vertragen
operieren, die Abnahmegarantien vorsehen und
Laufzeiten von oft Gber zehn Jahren haben — sprich
ihr Geld erhalten, auch wenn ihre Tanks und Pipelines
gar nicht gebraucht werden — hatte der
Olpreisriickgang nur geringe Auswirkungen auf die
Erlése dieser Unternehmen.

Man konnte argumentieren, beide Titel seien dem
Olpreis lediglich nach oben gefolgt, so wie sie ihm
2015 nach unten gefolgt waren, doch Tatsache ist,
dass ihr Anstieg schon vor der Olpreisrally begann.
Der Markt wird allméhlich auf den Widerspruch
zwischen positiver Ertrags- und
Dividendenentwicklung und niedrigen Bewertungen
aufmerksam. Diese Positionen tragen aktuell
mafgeblich zur Outperformance des Fonds bei, doch
in den Kursen ist gemessen an den
Fundamentaldaten immer noch viel Luft nach oben.

AulRerhalb des Energiesektors setzte sich bei einem
Titel, der 2015 stark gefallen war, die Kurserholung
fort. Die Rede ist vom US-Kasinobetreiber Las Vegas
Sands. Wir hatten im vergangenen Jahr mehrmals
Uber die Probleme des Unternehmens in Macau
gesprochen, wo anhaltender regulatorischer Druck
von Seiten der chinesischen Regierung die Gewinne
im VIP-Segment schmaélerte. Einiges spricht dafur,
dass die Einnahmen im Glucksspielgeschéaft auf der
Insel die Talsohle durchschritten haben. Im
Massenmarkt-Segment  sind  seit  einiger  Zeit
Wachstumssignale zu beobachten - in der
Vergangenheit war der Bereich fur Las Vegas Sands
stets die tragende Séule des Geschafts. Die Anleger
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reagierten auf diese Entwicklung mit Begeisterung.
Momentan bereitet das Unternehmen in Macau die fur
September geplante Eréffnung seines 2,7 Mrd. USD
teuren Resorts ,The Parisian“ vor.

Zwei unserer groften Positionen im
Technologiesektor litten unter Gewinnmitnahmen,
nachdem sie sehr gut gelaufen waren. Der
Halbleiterhersteller Broadcom (ehemals Avago
Technologies) und der Softwareriese Microsoft
zéhlten im  Berichtsmonat zu den grofdten
Underperformern, obwohl beide kirzlich erfreuliche
Gewinnzahlen veroffentlicht haben. Sie bleiben
Kernpositionen des Fonds.

Die Aktie von Time Warner stand weiter unter Druck,
obwohl der Mediengigant mit seinen Quartalszahlen
die Analystenerwartungen Ubertroffen und eine
Dividendenerhéhung von 15% verkiindet hatte. Die
Anleger beunruhigen der Ruckgang der Zahl der
Kabelkunden wund die Tatsache, dass selbst
diejenigen Kunden, die nicht zu billigeren Online-
Streaming-Alternativen wechseln, meist die kleineren,
billigeren Pakete wahlen. Zweifellos findet hier ein
Wandel im Verhalten der Verbraucher statt, die
zunehmend auf Online-Angebote umsteigen. Da sich
auch Time Warner verandert, indem es von einem
Medienkonglomerat zu einem  Anbieter von
Videoinhalten wird, sollte das Unternehmen unseres
Erachtens langfristig von diesen Entwicklungen
profitieren. Wir stehen zu unserem Engagement,
haben bislang jedoch noch keine Nachk&aufe auf
ermaligtem Niveau getatigt.

Kaufe und Verkaufe des Fonds

Die Zahl der gehaltenen Titel sank im Februar von 46
auf 45.

Einziger Neuzugang im  Berichtsmonat war
MasterCard. Wir beobachten das Unternehmen
schon seit einiger Zeit, und als die Wachstumswerte
zum Teil um 15-20% einbrachen, sahen wir eine
ideale Gelegenheit zum Einstieg. MasterCard hat
unlangst solide Gewinnzahlen vorgelegt und seine
Dividende um 19% angehoben. Der bevorstehende
Gang nach China durfte fir das Unternehmen ein
lukrativer Schritt werden — MasterCard erwartet dort
ein  zweistelliges  jahrliches = Wachstum  der
Kreditkartentransaktionen.

Im laufenden Jahr haben Wachstumswerte bisher
schlechter abgeschnitten als ,Value®-Titel, anders als
2015. Deshalb beobachten wir die Kategorie
»schnelles Wachstum®, zu der MasterCard gehort,
zurzeit besonders intensiv. Wir verfolgen eine Reihe
sehr interessanter Gelegenheiten, und
moglicherweise werden sich in den kommenden

Monaten zwei oder drei neue Titel der Kategorie
,schnelles Wachstum® zu MasterCard hinzugesellen,
sollte die Situation an den Markten unveréndert
bleiben. Der Anteil dieser Komponente am Portfolio
betragt momentan 13,4%, was angesichts der
vorgesehenen Spanne von 10-20% einen relativ
niedrigen Wert darstellt.

Aufgeldst haben wir unterdessen die Position in
Xilinx, dem US-amerikanischen Hersteller
programmierbarer Chips, der ebenfalls in die
Kategorie ,schnelles Wachstum® fallt. Seit wir im Juli
2013 eine Position in dem Titel aufgebaut hatten, ist
dieser sehr gut gelaufen. Die Bewertung ist dann
aber, ausgelést durch Gerlichte (ber eine
Konsolidierung in der Branche und die Tatsache, dass
der Markt einen deutlichen Anstieg der Nachfrage in
den Kurs eingepreist hat, den Fundamentaldaten
davongeprescht. Berticksichtigt man dies und auch,
dass Wachstum in den letzten zwei bis drei Jahren
ziemlich rar war, erschien uns der Zeitpunkt fir einen
Ausstieg genau richtig.

Getrennt haben wir uns auch von dem britischen
Versicherer Prudential. Seit unserem Einstieg im
Marz 2011 ist der Titel um 119% gestiegen (auf GBP-
Basis), und wir sehen nun anderswo bessere
Maoglichkeiten. Schrittweise reduziert haben wir unser
Engagement in dem Titel schon seit einiger Zeit.

In der Kategorie ,Qualitat* gab es im Februar weder
Kaufe noch Verkéufe, ihr Anteil am Portfolio sank
jedoch von 53,7% auf 51,6% und liegt damit am
unteren Rand der langfristigen Spanne von 50-60%.
Es ist nach wie vor schwierig, in dieser Kategorie
attraktiv.  bewertete Unternehmen ausfindig zu
machen. Defensive Branchen wie Tabak oder
Nahrungsmittel und Getranke gerieten in der jingsten
Phase erhohter Volatilitét an den Markten nicht so
stark unter Druck wie viele Titel der Kategorie
.schnelles Wachstum®, die wir aktuell in Betracht
ziehen.

Die Gewichtung der Kategorie ,Vermogenswerte*
stieg von 29,5% auf 32,6% und bewegt sich damit
oberhalb der langfristigen Spanne von 20-30%. Grund
dafir sind die Kurssteigerungen, die viele der zu
dieser Kategorie gehtrenden Energiewerte in
unserem Portfolio seit Jahresbeginn verzeichnet
haben.

Dividendenmitteilungen

Vier der gehaltenen Titel verkiindeten im Februar
Dividendenerhéhungen.

Die Juwelierkette Pandora erhohte ihre Ausschittung
um 44%, nachdem der Nettogewinn im vierten Quartal

INVESTMENTS




dank starker Umsatzsteigerungen deutlich zugelegt verpflichtet, was sich in  Dividenden und
hatte. Das danische Unternehmen verzeichnet durch Aktienriickkaufen widerspiegelt.

eine Kombination von Mengenwachstum, hoéheren
durchschnittlichen Verkaufspreisen und
Vertriebsausbau ein hohes Wachstum. An seinem
betrachtlichen freien Cashflow lasst es die Aktionare
grof3ziigig in Form von Dividendenzahlungen und

Die Dividendenerh6hung von Time Warner um 15%
haben wir bereits erwéhnt. Trotz schwacher Zahlen in
den letzten Monaten halt das Unternehmen an seiner
Politik der progressiven Dividendensteigerung fest —
in jedem der vergangenen sechs Jahre konnten sich

Aktienriickkaufen teilhaben. Ein neues . L N . . .
Aktienriickkauf it h fur di Jah die Aktionare uber zweistellige Erhohungen freuen.
ge;;r:tuc aulprogramm ISt auch fur dieses Janr Ende Februar war der Titel in unserem Portfolio mit

2,3% gewichtet.
In den USA erhdhte der weltweit flhrende
Netzwerkausriister Cisco seine Dividende um 24%.
Die vierteljahrliche Ausschittung stieg dadurch von
0,21 auf 0,26 USD pro Aktie. Das wachstumsstarke

Ein Beispiel fir stetiges Dividendenwachstum lieferte
auch das schwedische Geldhaus Svenska
Handelsbanken, das seine Ausschittung um 8%

L ) . anhob.
Unternehmen, dessen Aktie wir erst seit relativ kurzer
Zeit halten, stellt gerade auf ein softwarebasiertes M&G
Modell um, das berechenbarere Ertrage verspricht. N
Marz 2016

Das Management fuhlt sich den Aktiondren

Beachten Sie bitte, dass der Fonds vornehmlich in Aktien investiert. Deshalb sind starkere Schwankungen des Anteilspreises zu
erwarten als bei Fonds, die in Anleihen und/oder Geldmarktpapiere investieren.

Alle Portfolio-Daten und die Angaben zur Aufteilung der Wertentwicklung basieren auf internen Datenbanken und sind ungeprtuift.
Endgultige bestatigte Angaben finden Sie im monatlichen Fondsbericht.

Der Wert von Anlagen kann schwanken, wodurch die Fondspreise steigen oder fallen kénnen und Sie lhren urspriinglich investierten Betrag moglicherweise nicht
zurlickerhalten. Das vorliegende Dokument richtet sich ausschlieBlich an professionelle Anleger und ist nicht zur Weitergabe bestimmt. Andere Personen
sollten sich nicht auf die hierin enthaltenen Informationen verlassen. In der Schweiz: Die Weiterteilung dieses Dokuments in oder von der Schweiz aus ist
nicht zuldssig mit Ausnahme der Weitergabe an Qualifizierte Anleger im Sinne des Schweizerischen Kollektivanlagengesetzes, der Schweizerischen
Kollektivanlagenverordnung und des entsprechenden Rundschreibens der Schweizerischen Aufsichtsbehorde (,,Qualifizierte Anleger®). AusschlieBlich fiir
den Gebrauch durch den urspriinglichen Empfanger bestimmt (vorausgesetzt dieser ist ein ,,Qualifizierter Anleger®). Die in diesem Dokument genannten
Organismen fiir die gemeinsame Anlage (die ,OGAW®) sind offene Investmentfonds mit variablem Kapital, die in England und Wales gegriindet wurden. Diese
Informationen sind nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf von Anteilen an einem der hier erwéhnten Fonds zu verstehen. Zeichnungen von Anteilen eines
Fonds sollten nur auf der Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts erfolgen. Die Satzungen, der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Anlegerinformationen, der
Jahres- oder Halbjahresbericht und Geschéftsberichte sind in gedruckter Form kostenlos beim ACD erhéltlich: M&G Securities Limited, Laurence Pountney Hill,
London, EC4R OHH, GB, sowie bei: M&G International Investments Limited, Niederlassung Deutschland, mainBuilding, Taunusanlage 19, D-60325 Frankfurt am Main,
bei der deutschen Zahlstelle: J.P. Morgan AG, Junghofstraf3e 14, D-60311 Frankfurt am Main, bei der dsterreichischen Zahistelle: Raiffeisen Bank International A.G.,
Am Stadtpark 9, A-1030 Wien, und bei der luxemburgischen Zahistelle: J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A., European Bank & Business Center, 6 c route de Treves,
2633 Senningerberg, Luxembourg. Fiir die Schweiz: M&G International Investments Switzerland AG, Talstrasse 66, 8001 Ziirich. Fuir Deutschland und Osterreich sind
Kopien der Satzung, des Jahres- oder Halbjahresberichts, der Geschéftsberichte sowie des Verkaufsprospekts in englischer Sprache erhaltlich. Der Verkaufsprospekt
und die wesentlichen Anlegerinformationen stehen in deutscher Sprache zur Verfligung. Bitte lesen Sie vor der Zeichnung von Anteilen den Verkaufsprospekt, in dem
die mit diesen Fonds verbundenen Anlagerisiken aufgefiihrt sind. Diese Finanzwerbung wurde herausgegeben von M&G International Investments Limited. In der
Schweiz wurde sie erstellt von M&G Securities Limited. Eingetragener Sitz beider Firmen: Laurence Pountney Hill, London EC4R OHH, von der Financial Conduct
Authority in GroBbritannien autorisiert und beaufsichtigt. In der Schweiz wurde diese Finanzwerbung veréffentlicht von M&G International Investments Switzerland AG,
Talstrasse 66, 8001 Zurich, autorisiert und beaufsichtigt durch die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht. 110711_126114
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