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M&G (Lux) Global Floating Rate High Yield Fund Investments

James Tomlins, Fondsmanager

,Vor einem unsicheren wirtschaftlichen Hintergrund bieten hochverzinsliche Floating Rate Notes
unserer Meinung nach eine attraktive Kombination von Merkmalen, die das Potenzial flr einen
attraktiven Einkommensstrom bieten, wahrend sie aufgrund ihrer defensiven Eigenschaften gut
aufgestellt sein sollten, um kiinftigen Turbulenzen an den Hochzinsmarkten standzuhalten.”

Fondsbeschreibung entschadigen. Ein Teil des Fonds kann in andere
festverzinsliche Instrumente wie beispielsweise

Der Fonds strebt tiber jeden Flinfjahreszeitraum eine Staatsanleihen investieren. Das Engagement in

Kombination aus Kapitalwachstum und Ertrédgen an, um Vermoégenswerten erfolgt Giber physische Positionen und

eine Rendite zu erzielen, die hoher ist als die des globalen den Einsatz von Derivaten.

Markts fur variabel verzinsliche Hochzinsanleihen
(gemessen am BofA Merrill Lynch Global Floating Rate
High Yield Index (3% unconstrained) USD Hedged). Der
Fonds investiert wenigstens 70% seines Vermaogens in
hochverzinsliche Floating Rate Notes (FRNs) und legt den
Schwerpunkt dabei auf FRNs von Unternehmen mit einem
niedrigen Kreditrating, die in der Regel hohere Zinsen
zahlen, um Anleger fiir das gréRere Ausfallrisiko zu

Der Wert der Vermoégenswerte des Fonds und die daraus
resultierenden Ertrage kdnnen sowohl fallen als auch
steigen.Dies fiihrt dazu, dass der Wert Ihrer Anlage
steigen und fallen wird. Es gibt keine Garantie dafir, dass
der Fonds sein Ziel erreichen wird, und Sie bekommen
moglicherweise weniger zurlick, als Sie urspriinglich
investiert haben.

Jahrliche Wertentwicklung (10 Jahre)

Die frihere Wertentwicklung stellt keinen Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung dar.
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Diese Informationen sind fiir deutsche und dsterreichische Anleger in Ubereinstimmung mit den BaFin-Anforderungen
hinzugefligt worden. Zusatzliche Informationen zur Wertentwicklung finden Sie in diesem Dokument.

Brutto = Wertentwicklung nach Abzug von Gebiihren, aber vor Berticksichtigung des Ausgabeaufschlags. Netto = Wertentwicklung nach Abzug von
Gebiihren, aber nach Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlags. Der maximal zuldssige Ausgabeaufschlag in Hohe von 4,00% (z.B. €40,00 bei einem
Anlagebetrag von €1000) wird im ersten Anlagejahr abgezogen. Das Brutto- und Nettoergebnis unterscheidet sich daher nur in diesem Zeitraum. Zusatzlich
konnen weitere Kosten anfallen, welche die Wertentwicklung mindern konnen.

Quelle: Morningstar, Inc., Paneuropaische Datenbank, Stand: 31. Dezember 2021, Anteilsklasse EUR A-H Acc, Ertrage reinvestiert, Preis-Preis-Basis. Die
Wertentwicklung vor dem 21. September 2018 bezieht sich auf die Anteilsklasse EUR A-H Acc des M&G Global Floating Rate High Yield Fund (ein in
GroRbritannien zugelassener OGAW-Fonds), der am 7. Dezember 2018 auf diesen Fonds (ibertragen wurde. Die Steuersatze und Gebiihren kdnnen
abweichen.

*Seit Auflegung 11.09.2014 bis 31.12.2014
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e  Variabel verzinsliche Hochzinsanleihen (HY FRN) haben sich in der Phase der geldpolitischen Straffung deutlich
besser entwickelt als festverzinsliche Titel. Das liegt nicht zuletzt an ihrem niedrigen Durationsrisiko.

e  Wir sehen fiir diese Anlageklasse ein weiterhin glinstiges Umfeld: Wir stehen noch am Anfang des Zyklus von
Zinserhohungen, und kiinftige Anhebungen schlagen sich noch nicht in den Kupons der HY FRN nieder.

e Die Kreditaufschlage liegen liber ihrem langfristigen Durchschnitt, und Abwartsszenarien sind bereits eingepreist.
Wir glauben, dass dies einige attraktive potenzielle Chancen bietet, besonders angesichts der zusatzlichen Sicherheit

durch vorrangig besicherte Schuldtitel.

Der Wert der Vermogenswerte des Fonds und die daraus resultierenden Ertrage konnen sowohl fallen als auch steigen.
Es gibt keine Garantie dafiir, dass der Fonds sein Ziel erreichen wird, und Sie bekommen maoglicherweise weniger zurlick,
als Sie urspringlich investiert haben. Bitte beachten Sie, dass bei Erwdhnung von Wertentwicklungen die friihere
Wertentwicklung keinen Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung darstellt.

HY FRNs entwickeln sich weiterhin
tiberdurchschnittlich

Viele festverzinsliche Anlagen haben im bisherigen Verlauf
des Jahres 2022 stark gelitten. Variabel verzinsliche
Anleihen dagegen haben sich gut gehalten. Das liegt nicht
zuletzt an ihren variablen Kupons, die sich im Einklang mit
den Referenzzinssatzen bewegen. HY FRN haben angesichts
ausgeweiteter Kreditaufschlage seit Jahresbeginn zwar
leicht negative Renditen erzielt. Sie leiden jedoch nicht
unter Zinsanderungen; dieses fehlende Durationsrisiko hat
zu einer deutlichen Outperformance gefiihrt — siehe
Abbildung 1

Abbildung 1. Renditen verschiedener festverzinslicher
Vermdgenswerte (%); 2022 YTD
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Die friihere Wertentwicklung stellt keinen Hinweis auf
die kiinftige Wertentwicklung dar.

Quelle: ICE Bank of America Indices, 30. April 2022.
Wertentwicklung des Index mit Absicherung in USD. Die
Angaben kénnen sich andern und sind keine Garantie fur
zukiinftige Ergebnisse. Global HY: ICE BoA Global High Yield
Index. Global HY FRN: ICE BofA Global High Yield Floating Rate
Loan (3% Constrained) Index. US HY: ICE BoA US High Yield
Index. Europa HY: ICE BoA European High Yield Index.

Diese deutlich Gberdurchschnittliche Entwicklung ist sogar
noch ausgepragter, wenn sie ab Ende 2020 gemessen
wird. Damals hatten die Markte begonnen, eine straffere
Geldpolitik einzupreisen. Uber die 16 Monate hinweg
haben HY FRN eine Gesamtrendite von +6,4% erzielt. Die
Rendite von festverzinslichen Hochzinsanleihen aus den
USA und Europa lag im gleichen Zeitraum bei unter -3%.

Wir sehen fur HY FRN ein weiterhin glinstiges Umfeld —
auch weil mit weiter steigenden Zinssatzen und
Verbraucherpreisen zu rechnen ist. Drei Merkmale deuten
unserer Meinung nach darauf hin, dass die Anlageklasse in
der kommenden Zeit weiterhin eine potenziell attraktive
Diversifizierung fir festverzinsliche Anleger erméglichen
sollte.

1. Geringes Zinsrisiko

HY FRN haben nahezu keine Duration. Bei ansonsten
gleichen Bedingungen diirften Zinserh6hungen also keine
Kapitalverluste fur die Anleiheglaubiger zur Folge haben.
Dies konnte HY FRN fiir Anleger interessant machen, die
bei kiinftigen Zinserhéhungen der Zentralbanken
weiteren Verkaufsdruck bei festverzinslichen Anlagen
beflirchten. Firr diese Anleger konnten HY FRN potenziell
attraktiver sein als der breitere globale Markt fir
Hochzinsanleihen.
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2. Variable Verzinsung

Die Kupons von HY FRN werden in der Regel alle drei
Monate an die Zinsen am Geldmarkt angepasst. Noch
befinden wir uns in der Anfangsphase der
Zinserhohungszyklen: Die US Fed Funds Rate liegt bei
1,50% bis 1,75%, der Einlagensatz der Europdischen
Zentralbank bei -0,5%. Die erwarteten Zinserhohungen
sind also noch nicht in den Kupons der hochverzinslichen
Floater eingepreist. Vor diesem Hintergrund dirften
héhere Zinssatze HY FRN-Anlegern zugutekommen — weil
das Ertragspotenzial hoher ist. Denn ihre
hochverzinslichen Kupons kdnnen Inflationseffekte
potenziell viel besser ausgleichen als ihre Investment-
Grade-Pendants. Die Markte gehen derzeit auf Jahressicht
von mehreren Zinserhéhungen aus — siehe Abbildung 2.
(am 15. Juni hob die Fed das Zinsniveau auf 1,50% - 1,75%
an).

Abbildung 2. Anzahl der in den US Fed Funds Futures
eingepreisten Zinserhohungen von je 25 Basispunkten
(bps), Stand Ende April

12

10

8

6

4

2

0
N § 8§ A A& R/ S A
ISNERE NN

e Aktuell e 37 Mrz 22

=31, Dez 21  e===30.Sep 21

Quelle: M&G, Bloomberg, 30. April 2022. Die Angaben kénnen
sich @ndern und sind keine Garantie fir die Ergebnisse.

3. Erhohte Kreditaufschlage

Im Jahr 2022 haben sich die Kreditspreads erheblich
ausgeweitet; die Differenz zwischen den Renditen von
Unternehmens- und Staatsanleihen ist also grofRer
geworden. Wie aus Abbildung 3 hervorgeht, sind die
Aufschlage jetzt groRer als der langfristige Durchschnitt
von 484 Basispunkten. Unserer Ansicht nach kdnnten sich
die Renditeaufschlage fur Hochzinsanleihen ihrem
Hochststand innerhalb des gesamten Zyklus nahern. Viele
schlechte Nachrichten sind dabei bereits eingepreist —
angesichts des verlangsamten Wachstums und potenziell
hoherer Ausfallraten in der kommenden Zeit. Allerdings
sind HY FRNs in der Regel in der Kapitalstruktur vorrangig

besichert; dies bietet einen zuséatzlichen Schutz. Und
wenn sich die Kreditspreads weiter ausweiten? Dann
wirden wir angesichts dieser potenziell attraktiven
Niveaus wahrscheinlich versuchen, dem Portfolio ein
gewisses Risiko beizumischen.

Abbildung 3. HY FRN-Spreads potenziell attraktiv, Gber
dem langfristigen Durchschnitt von 484 bps
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Die friihere Wertentwicklung stellt keinen Hinweis auf
die kiinftige Wertentwicklung dar.

Quelle: Bloomberg, ICE BofA Indices, 30. April 2022. Global HY
FRN: ICE BoA Global High Yield Floating Rate Loan (3%
Constrained) Index.

Ausblick

Unserer Einschdtzung nach gehen die Unternehmen aus
einer gesunden Position in die wirtschaftliche
Abschwdchung hinein.

Die Nettoverschuldung und das Level, auf dem fallige
Zinsen bedient wurden, waren in der letzten Zeit hoch.
Darum gehen wir davon aus, dass die Ausfdlle im Falle
einer Rezession wahrscheinlich geringer sein werden, als
in friheren rezessiven Phasen. Bei den aktuellen Spreads
sind wir daher Gberzeugt: HY FRN bieten eine potenziell
attraktive Vergltung im Verhaltnis zu den Kreditrisiken.

Unser Basisszenario fir die ndchsten Monate sind
unveranderte oder leicht verengte Spreads. Abbildung 4
zeigt: Unser Portfolio ist weiterhin so positioniert, dass es
eine Reihe moglicher Szenarien mit veranderten
Zinssatzen und Spreads bewaltigen kann. Und sollte sich
der Markt stabilisieren, wahrend die Zinsen steigen? Das
wirde voraussichtlich zu Renditen im mittleren bis hohen
einstelligen Bereich fur die Anlageklasse fiihren.
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Abbildung 4. Mdégliche Renditeszenarien bei veranderten Kreditspreads und Zinssadtzen, EUR-gesichert (Basisfall
hervorgehoben

Verdnderung der Kreditspreads (in %)
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Quelle: M&G (Lux) Global Floating Rate High Yield Fund, ICE BoA, 30. April 2022. Angenommene Ausfallrate von 1% mit einer
durchschnittlichen globalen Verwertungsquote von 60% fiir variabel verzinste Hochzinsanleihen und 30% fiir festverzinsliche
Hochzinsanleihen. Es wird angenommen, dass 70% der Positionen des Fonds einen SOFR-Floor von 0% haben. Es wird von einer
Parallelverschiebung der Renditekurve ausgegangen. Dies dient nur zur Veranschaulichung und basiert auf reprasentativen Annahmen. Es
handelt sich nicht um eine Projektion oder Garantie fiir zukiinftige Ergebnisse.

Wertentwicklung des M&G (Lux) Global Floating Rate High Yield Fund

YTD bis letztes

Rendite (% 1Jahr 3Jahre (p.a.) 5Jahre(p.a.) 10Jahre (p.a.
ite (%) —— (p-a) (p-a) (p.a)
Fonds A-H EUR Acc -1,19 -3,65 -2,25 0,49 0,22 k. A.
Benchmark* -0,74 -2,96 -0,24 2,73 2,23 k. A.

Rendite (%) 2015 2016 2018 2019 2020
Fonds A-H EUR Acc k. A. k. A. k. A. -0,43 6,51 1,62 -2,57 4,25 -0,75 4,46
Benchmark* k. A. k. A. 2,12 -0,69 11,13 2,73 -1,30 6,84 1,99 6,55

Die frihere Wertentwicklung stellt keinen Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung dar.

*Benchmark = BofA Merrill Lynch Global Floating Rate High Yield Index (3% Constrained) USD Hedged Index. Benchmark vor dem 01. April
2016 ist der ICE BofAML Global Floating Rate High Yield (EUR Hedged) Index. Danach ist es der ICE BofAML Global Floating Rate High Yield
3% Constrained (EUR Hedged) Index.

Die Benchmark ist eine VergleichsgréRRe, an der die Wertentwicklung des Fonds gemessen werden kann. Der Index wurde als Benchmark
fiir den Fonds gewahlt, da er den Umfang der Anlagepolitik des Fonds am besten widerspiegelt. Die Benchmark wird ausschlieBlich zur
Messung der Wertentwicklung des Fonds verwendet und stellt keine Einschrankung fiir Aufbau des Fondsportfolios dar.

Der Fonds wird aktiv gemangt. Der Anlageverwalter hat véllige Freiheit bei der Auswahl der Anlagen, die er fur den Fonds kauft, halt und
verkauft. Die Bestande des Fonds kénnen erheblich von den Bestandteilen der Benchmark abweichen.

Bei der Wertentwicklung des Fonds vor dem 21. September 2018 handelt es sich um die Wertentwicklung der EUR-Klasse A-H
Accumulation des M&G Global Floating Rate High Yield Fund (ein im Vereinigten Konigreich zugelassener OEIC). Dieser wurde am 7.
Dezember 2018 mit diesem Fonds verschmolzen. Die Steuersatze und Geblhren kénnen abweichen.

Quelle: Morningstar, Inc. und M&G, Stand: 31. Mai 2022. Die Renditen werden auf einer Preis-zu-Preis-Basis mit reinvestierten Ertragen
berechnet. Die Benchmark-Renditen sind in EUR angegeben.
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Wesentliche Fondsrisiken

e Anlagen in Anleihen werden durch Zinsséatze, Inflation und Kreditratings beeinflusst. Es ist moglich, dass
Anleiheemittenten keine Zinszahlungen leisten oder das Kapital nicht zurtickzahlen. Alle diese Ereignisse kdnnen den
Wert der vom Fonds gehaltenen Anleihen verringern.

e Hochzinsanleihen bergen in der Regel ein gréReres Risiko, dass die Anleiheemittenten moglicherweise nicht in der Lage
sind, Zinszahlungen zu leisten oder das Kapital zuriickzuzahlen.

e Der Fonds kann Derivate einsetzen, um von einem erwarteten Wertzuwachs oder -riickgang eines Vermogenswertes zu
profitieren. Falls der Wert des Vermogenswertes unerwartet schwankt, wird der Fonds einen Verlust erleiden. Der
Einsatz von Derivaten durch den Fonds kann erheblich sein und den Wert seines Vermdégens tbersteigen (Hebelung).
Dies hat den Effekt, dass der Umfang der Verluste und Gewinne vergroRert wird, was zu starkeren Wertschwankungen
des Fonds fihrt.

e Die Anlage in Schwellenmarkten ist mit einem grofReren Verlustrisiko verbunden, unter anderem aufgrund héherer
politischer, steuerlicher und wirtschaftlicher Risiken, Wechselkursrisiken und aufsichtsrechtlicher Risiken. Es kann
Probleme beim Kauf, Verkauf, der Verwahrung oder Bewertung von Anlagen in diesen Landern geben.

e Der Fonds legt in unterschiedlichen Wahrungen an. Derivate werden eingesetzt, um die Auswirkungen von
Wechselkursschwankungen zu minimieren, kénnen diese jedoch nicht immer vollstandig beseitigen.

e Der Absicherungsprozess zielt darauf ab, die Auswirkungen von Wechselkursschwankungen auf die Wertentwicklung der
abgesicherten Anteilsklasse zu minimieren, kann sie aber nicht ausschlieRen. Die Absicherung schrankt auch die
Moglichkeit ein, von glinstigen Wechselkursschwankungen zu profitieren

Weitere mit diesem Fonds verbundene Risiken sind im Prospekt des Fonds aufgefiihrt

Der Fonds ermoglicht die weitgehende Verwendung von Derivaten.
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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. Die Weiterleitung dieses Dokuments in oder von der Schweiz aus ist nicht zuldssig, mit
Ausnahme der Weitergabe an Qualifizierte Anleger im Sinne des Schweizerischen Kollektivanlagengesetzes (,,Qualifizierte Anleger®). AusschlieBlich fir
den Gebrauch durch den urspriinglichen Empfinger bestimmt (vorausgesetzt dieser ist ein Qualifizierter Anleger). Bei den, in diesem Dokument
erwdhnten kollektiven Kapitalanlagen (die ,Fonds“), handelt es sich um offene Investmentgesellschaften mit variablem Kapital, die in Luxemburg
eingetragen sind. Diese Informationen sind nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf von Anteilen an einem der hier erwdhnten Fonds zu verstehen.
Zeichnungen von Anteilen eines Fonds sollten nur auf der Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts erfolgen. Die Grindungsurkunde,
Verkaufsprospekte, die Wesentlichen Anlegerinformationen, der Jahres- oder Halbjahresbericht und Geschéftsberichte sind in gedruckter Form kostenlos
von einem der folgenden Vertreibern auf Englisch oder Deutsch erhéltlich — M&G Luxembourg S.A., Deutsche Niederlassung, mainBuilding, Taunusanlage
19, 60325 Frankfurt am Main oder der 6sterreichischen Zahlstelle Société Générale Zweigniederlassung Wien, Prinz Eugen-Strasse, 8-10/5/Top 11 A-1040
Wien, Osterreich oder der Luxemburger Zahlstelle Société Générale Bank & Trust SA, Centre operational 28-32, Place de la Gare L-1616 Luxembourg. Fiir
die Schweiz sind die Informationen von M&G International Investments Switzerland AG, Talstrasse 66, 8001 Zirich oder Société Générale, Paris,
Zweigniederlassung Zurich, Talacker 50, P.O. Box 5070, 8021 Ziirich, die als die Schweizer Vertreterin der Fonds (die ,Schweizer Vertreterin“) und als deren
Schweizer Zahlstelle fungiert, erhiltlich. Fiir Deutschland und Osterreich kdnnen Sie englische Kopien der Griindungsurkunde, des Jahres- oder
Halbjahresberichts, des Geschaftsberichts und des Verkaufsprospekts ebenso erhalten wie deutschsprachige Kopien des Verkaufsprospekts und der
Wesentlichen Anlegerinformationen. Bitte lesen Sie vor der Zeichnung von Anteilen den Verkaufsprospekt und die Wesentlichen Anlegerinformationen,
in denen die mit diesen Fonds verbundenen Anlagerisiken aufgefiihrt sind. M&G Luxembourg S.A. kann Vertriebsvereinbarungen nach dem neuen
Kuindigungsverfahren gemaR der Richtlinie liber den grenziiberschreitenden Vertrieb kiindigen. Informationen zum Umgang mit Beschwerden sind auf
Englisch oder Deutsch erhéltlich unter: Deutschland: www.mandg.com/investments/professional-investor/de-de/complaints-dealing-process; Osterreich:
www.mandg.com/investments/professional-investor/de-at/complaints-dealing-process; Luxemburg: www.mandg.com/investments/professional-
investor/en-lu/footer/complaints-process. Diese Finanzwerbung wird herausgegeben von M&G Luxembourg S.A. Eingetragener Sitz: 16, boulevard Royal,
L-2449, Luxembourg.
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