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,Dieser Fonds bietet von allen Anleihenfonds, die ich verwalte, die héchste Flexibilitdt, denn ich kann
ohne Einschrankung die Anleihen mit den meiner Meinung nach attraktivsten Ertragsstromen aus einem
breiten Anleihenspektrum auswahlen, um die Fondsperformance tber den gesamten Konjunkturzyklus

Fondsbeschreibung

Der Fonds zielt darauf ab, eine Kombination aus
Kapitalwachstum und Ertrégen zu bieten und damit auf
Basis des Engagements in optimalen Ertragsstrémen auf
den Anlagemarkten Renditen zu erwirtschaften.
Normalerweise werden mindestens 50 % des Portfolios in
eine breite Palette an festverzinslichen Wertpapieren
jeder Kreditqualitat und aus jedem Land, einschlieBlich
der Schwellenlander, investiert, die auf eine beliebige
Wahrung lauten. Der Fondsmanager wahlt die Anlagen
nach den seiner Meinung nach gréfSten Chancen und
basierend auf seiner Beurteilung einer Kombination aus
makrodkonomischen, vermogens-, sektor- und
titelbezogenen Faktoren aus. Der Fondsmanager kann
auch bis zu 20 % des Portfolios in Unternehmensaktien
halten, wenn er der Ansicht ist, dass sie einen besseren
Wert als Anleihen bieten.

Jahrliche Wertentwicklung (10 Jahre)

Der Fonds verfolgt einen positiven Ansatz zur Ausrichtung
an ESG, den der Fonds erreicht, indem er ein gewichtetes
durchschnittliches ESG-Rating tiber dem des
Vergleichsindex halt. Der Fonds schlief3t auch alle
Unternehmen aus, die gemaR der Analyse gegen die
Prinzipien des United Nations Global Compact verstoRRen
sowie Staatsanleihen aus Landern, die vom Freedom
House Index als ,nicht frei” eingestuft werden. Der Fonds
kann sowohl durch physisch eréffnete Positionen als auch
durch den Einsatz von Derivaten ein Engagement in
Anlagen aufbauen.

Der Wert der Vermogenswerte des Fonds und die daraus
resultierenden Ertrage konnen sowohl fallen als auch
steigen. Dies fiihrt dazu, dass der Wert lhrer 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.

Vergangene Wertentwicklungen sind kein Indikator fir zuklnftige Ertrage.
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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 Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlags. Netto = Wertentwicklung nach Abzug von
Gebihren, aber nach Berticksichtigung 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 kénnen.

Quelle: Morningstar, Inc., Paneuropdische Datenbank, Stand: 31. Dezember 2022, Anteilsklasse EUR A, Ertrdge reinvestiert, Preis- Preis-Basis. Die
Wertentwicklung vor dem 7. September 2018 bezieht sich auf die Anteilsklasse EUR A-H des M&G Optimal Income Fund (der am 20. April 2007 aufgelegt
wurde), und der am 8. Marz 2019 auf diesen Fonds tibertragen wurde. Die Steuersatze und Geblhren kénnen abweichen.
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e Die Ausgangslage fur Anleiheinvestoren sieht durch die gefallenen Vermoégenspreise attraktiv aus und
die Investoren konnten besser entlohnt werden als im vergangenen Jahr.

o Die Duration des Fonds bleibt nahezu neutral. Wir sehen weiterhin Potenzial bei Staatsanleihen, sind
uns jedoch auch dariiber im Klaren, dass die Zinsen ldnger auf héherem Niveau bleiben missen.

e Die Preise von Finanzanleihen halten wir angesichts gesunder Fundamentaldaten fiir attraktiv, so dass
wir das Engagement erhoht haben —es stieg in den letzten zwei Jahren von 7 % auf 27%.

e Die relative Performance des Fonds wird weiterhin von den Markten fir Unternehmensanleihen und dem geringeren
Bewertungsabstand zwischen ,sicheren” Staats- und starker risikobehafteten Unternehmensanleihen bestimmt.

Der Wert der Vermogenswerte des Fonds und die daraus resultierenden Ertrage konnen sowohl fallen als auch steigen. Dies
flhrt dazu, dass der Wert Ihrer Anlage fallen und steigen kann. Es gibt keine Garantie dafiir, dass der Fonds sein Ziel
erreichen wird, und Sie bekommen moglicherweise weniger zurtick, als Sie urspriinglich investiert haben.

Bewertungen am Anleihemarkt — eine gute Ausgangsbasis fur 20237

Nach einem Jahrzehnt mit Null- oder Negativzinsen in den Industrieldndern ist die Inflation sprunghaft angestiegen. Die
Zentralbanken mussten ihren Kurs andern und die Zinssatze aggressiv anheben. Im Ergebnis sind die Renditen von Staats-
und Unternehmensanleihen stark gestiegen — und im Umkehrschluss sind die Kurse dahnlich schnell gesunken. Die
Ausgangslage flir Anleiheinvestoren ist heute deutlich besser als Anfang 2022: Wir halten sowohl die Zins- als auch die
Investment-Grade-Spread-Komponenten von Anleihen fur attraktiv.

Investoren kénnen mit Investment-Grade-Unternehmensanleihen aus den USA — also Qualitatstiteln — jetzt eine Rendite von
5,2 % erzielen. Das ist der hochste Stand seit der globalen Finanzkrise (Abbildung 1).

Abbildung 1. Die Rendite hochwertiger US-Unternehmensanleihen hat den hochsten Stand seit 2009 erreicht!
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Quelle: Bloomberg, 31. Januar 2023; Bank of America |G Corporate Bond Index Spread. Die Rendite bis zur Falligkeit setzt sich aus zwei
Komponenten zusammen: dem Zinsteil (5-jahrige US-Staatsanleihen) und dem Spread-Teil (US-Investment-Grade-Unternehmensanleihen-
Spread).
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Zentrale Anlagethemen

>

Wir bleiben fir die Weltwirtschaft positiv gestimmt, weshalb wir Unternehmensanleihen weiterhin Gbergewichten.
Der M&G (Lux) Optimal Income Fund ist derzeit in Staatsanleihen (26,9 %), Investment-Grade-
Unternehmensanleihen (41,3 %) und hochverzinslichen Unternehmensanleihen (34,7 %) investiert. Die
Umlaufrendite des Fonds (,,Yield to maturity”) bleibt auf einem hohen Niveau: mit 4,39 % fur die Euro-Anteilsklasse
A Acc und 6,26 % fiir die USD-Anteilsklasse A-Hedged Acc. Wir halten dies fiir eine gute Ausgangsposition zum
Erreichen attraktiver Renditen und Ertrége, auch wenn wir 2023 und 2024 weiterhin Volatilitatsschiibe erwarten.

Die Risikopramie fir flinfjahrige US-Staatsanleihen hat sich verbessert: In den USA lag die Inflation zehn Monate lang
Uber 5 % (im Jahresvergleich), ehe die US-Notenbank im Marz 2022 mit Zinserh6hungen begann. Seitdem hat die
Fed die Zinsen im Zuge einer Aufholjagd in rasantem Tempo angehoben und den Umfang ihrer Bilanz reduziert. Da
sich eine straffere Geldpolitik erst nach einiger Zeit voll auswirkt, sehen wir die Inflation in den USA und in vielen
Teilen der Welt jetzt auf einem Abwartspfad. In unserem Basisszenario rechnen wir damit, dass die Zinsen noch
langere Zeit erhoht bleiben werden. Dennoch gehen wir davon aus, dass das derzeitige Umfeld héherer
Staatsanleiherenditen und einer ricklaufigen Inflation das Risiko-Ertrags-Profil von Staatsanleihen verbessert hat.

Wir haben diese verbesserten Aussichten fiir Staatsanleihen fiir eine schrittweise Erhéhung der Duration des Fonds
genutzt: von 2,4 Jahren im Januar 2022 auf rund 5,6 Jahre zum 31. Januar 2023. Auch wenn ein signifikanter
Abschwung der US-Wirtschaft in den kommenden Monaten nicht unser Basisszenario ist, kdnnten US-Staatsanleihen
in diesem Fall einen gewissen Abwartsschutz bieten. In einer solchen Situation halten wir sinkende Renditen fur
wahrscheinlich, was zu attraktiven potenziellen Gesamtrenditen fiir die Investoren fihren wirde (Abbildung 2).

Abbildung 2. Unserer Einschdtzung nach hat sich das Risiko-Rendite-Profil der wichtigsten Staatsanleihen verbessert (Beispiel:
flnfjahrige US-Staatsanleihen)
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Die friihere Wertentwicklung stellt keinen Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung dar.

Quelle: Bloomberg, Stand: 31. Januar 2023. Die Szenarien sind eine Schatzung und werden nicht garantiert. Die Informationen kénnen sich
andern und stellen keine Garantie fiir zukiinftige Ergebnisse dar.

Portfolio-Update

Mit der Rickkehr des Vertrauens in Anleihen hat die O Wir sehen weiterhin Verzerrungen an den Markten und
Aktivitat auf dem Primarmarkt zugenommen. Es wurden sind deshalb mit Relative-Value-Trades aktiv geworden,
viele neue Anleihen aufgelegt und wir sind nicht untatig besonders bei Finanzanleihen und zwischen Euro- und US-
geblieben, da wir die Konditionen vieler Neuemissionen Dollar-Anleihen. Unsere Credit-Analysten sehen in den
fr attraktiv hielten. Viele der Emittenten kommen aus Renditedifferenzen zwischen diesen beiden Kategorien
dem Finanzsektor, z. B. Crédit Agricole oder Standard weiterhin historisch attraktive Chancen.

Chartered.
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O Dasich die Spreads Anfang 2023 verengten, haben wir in

einigen Fallen Gewinne mitgenommen. Wir bleiben zwar
positiv gegenliber Unternehmensanleihen eingestellt,
haben unsere Ubergewichtung jedoch reduziert.

Wir bevorzugen weiterhin Finanzanleihen, da wir die
Fundamentaldaten der Banken flr recht stark halten
(Abbildung 3). Sie sind gut kapitalisiert, und die
Rentabilitdt ist im aktuellen Umfeld héherer Zinsen
gestiegen. Trotz dieses positiven Hintergrunds haben
Bankanleihen im Jahr 2022 vergleichsweise schwach
abgeschnitten, da die Emissionstéatigkeit im Finanzbereich
intensiver war als in anderen Sektoren. Viele Nicht-
Finanzunternehmen haben angesichts der gestiegenen
Kosten fur Fremdkapital auf Emissionen verzichtet. Wenn
sich die Emissionstatigkeit in allen Sektoren normalisiert,
kénnten sich Banken und Finanzunternehmen unserer
Meinung nach gut entwickeln, und die Spreads kénnten
wieder auf ein normaleres Niveau zurickkehren.

Abbildung 3: Seit 2020 ist der Anteil von Finanzanleihen
im Fonds von 7 % auf rund 27 % gestiegen
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Quelle: M&G. Portfoliopositionierung fiir den M&G (Lux)
Optimal Income Fund zum 31. Januar 2023.

Abbildung 4: Wesentliche Anderungen in der Positionierung des Fonds in den letzten 12 Monaten

Anfang 2022 Anfang 2023

Duration 2,4 Jahre 5,6 Jahre Erhoht angesichts der im Jahr 2022 gestiegenen Renditen und
nahe einer neutralen Ausrichtung von 6 Jahren.

Investment-Grade- 45,6% 41,3 % Wir sind hier vorsichtig, selektiv und meiden tiberbewertete

Unternehmensanleihen Titel. Wir haben einige Gewinne mitgenommen. Es war ein
gesunder Primadrmarkt in diesem Jahr.

Hochverzinsliche 22,1% 34,7 % Etwa neutrale Gewichtung (33%). Wir sehen weiterhin einige

Anleihen attraktive Bewertungen im Verhaltnis zu den prognostizierten
hohen Ausfallraten.

Staatsanleihen 23,6% 26,9 % Bei bestimmten Staatsanleihemarkten und Laufzeiten sehen
wir einen ,fair value“. Es gab eine gewisse Rotation aus US-
und britischen Vermogenswerten in Euro-basierte Titel, da die
EZB weiterhin eine restriktivere Haltung an den Tag legt.

Aktien 5,5% 0,3% In den letzten 12 Monaten reduziert, da wir die Anleihen eines
Unternehmens derzeit furr attraktiver halten als seine Aktien.

Quelle: M&G. Portfoliopositionierung fiir den M&G (Lux) Optimal Income Fund zum 31. Januar 2022 gegentiber 31. Januar 2023.

Anlagen in Anleihen werden durch Zinssatze, Inflation und Kreditratings beeinflusst. Es ist moglich, dass Anleiheemittenten
keine Zinszahlungen leisten oder das Kapital nicht zurtickzahlen. Alle diese Ereignisse kénnen den Wert der vom Fonds
gehaltenen Anleihen verringern. Hochzinsanleihen bergen in der Regel ein gréReres Risiko, dass die Anleiheemittenten
moglicherweise nicht in der Lage sind, Zinszahlungen zu leisten oder das Kapital zurlickzuzahlen.
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Wertentwicklung

2022 — ein herausforderndes Jahr! Bisheriges Jahr 2023 — ein starker Start

Die unerwartet hohe Inflation zwang die Im Gegensatz zu einem duBerst schwierigen Jahr
Zentralbanken zu aggressiven Zinserhdhungen, 2022 war der Start positiv: sowohl in Bezug auf die
was die Rezessionsdngste verstarkte. Performance der Rentenmarkte als auch Fonds
Infolgedessen stiirzten die Markte fur (sowohl absolut als auch relativ). Auf der Ebene der
festverzinsliche Wertpapiere im Jahr 2022 ab. Anlageklasse wurde die starke Performance durch
Dies lag sowohl an der Duration (steigende eine Kombination aus langsameren Zinserh6hungen
Zinssatze) als auch an den zunehmenden und engeren Spreads angetrieben. Auf Fondsebene
Ausfallrisiken (steigende Credit Spreads). Der wurde die Performance von unserem Engagement in
Fonds erwirtschaftete eine negative Rendite, Unternehmensanleihen gepragt. Bei diesen hat

was vor allem auf die steigenden Zinsen unsere hohere Allokation in Finanzanleihen
zuriickzufiihren war. Dank der untergewichteten besonders stark zur absoluten und relativen
Duration libertraf er jedoch seine Benchmark. Performance beigetragen. Die Duration trug zwar
Das Engagement in Value-Aktien trug ebenfalls ebenfalls positiv zur Wertentwicklung bei, blieb aber
zur Performance bei. Unsere positive Haltung zu im Vergleich zum Gesamtmarkt unverandert, da wir
Unternehmensanleihen verschlechterte sich im beim Zinsrisiko nahezu neutral positioniert bleiben.

Allgemeinen angesichts steigender Spreads.

Abbildung 5: Wertentwicklung: Lfd. Jahr, YTQ und im Kalenderjahr (%)

Fonds (EUR) 3,8 -12,3 -12,3 1,2 1,4 6,8
BM* (EUR) 2,8 -14,1 -14,1 -0,9 5,0 7,8
Fonds (USD) 4,2 -10,2 -10,2 2,0 3,1 9,9
BM* (USD) 3,1 -12,0 -12,0 0,0 6,5 11,0
Fonds (EUR) -4,0 4,3 7,0 -1,6 4,7 7,2
BM* (EUR) k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. k.A.
Fonds (USD) -1,2 6,5 7,9 -1,2 4,9 7,3
BM* (USD) k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. k.A.

YTQ = laufendes Jahr bis zum letzten Quartal.

*Benchmark: 1/3 Bloomberg Global Aggregate Corporate Index EUR Hedged, 1/3 Bloomberg Global High Yield Index EUR Hedged, 1/3
Bloomberg Global Treasury Index EUR Hedged. Der zusammengesetzte Index wurde am 7. September 2018 als Benchmark fiir den Fonds
eingeflihrt. Die Wertentwicklung des Fonds vor dem 7. September 2018 ist die des entsprechenden im Vereinigten Konigreich
zugelassenen OEIC, der am 8. Méarz 2019 mit diesem Fonds verschmolzen wurde. Steuersétze und Gebiihren kénnen abweichen.

Die Benchmark ist eine VergleichsgroRe, die ausschlieBlich zur Messung der Wertentwicklung des Fonds dient. Sie spiegelt die Bandbreite
der Anlagepolitik des Fonds wider, ohne die Portfoliokonstruktion einzuschranken. Der Fonds wird aktiv gemanagt. Die Bestande des Fonds
konnen erheblich von den Bestandteilen der Benchmark abweichen. Die Benchmark ist keine ESG-Benchmark und steht nicht im Einklang
mit den ESG-Kriterien.

Quelle: Morningstar, Inc., Stand: 31. Januar 2023, Euro Class A Acc Shares und USD Class A-Hedged Shares, Price-to-Price, Ertrage
reinvestiert. Nicht alle Anteilsklassen sind in allen Landern zum Verkauf zugelassen. Einzelheiten im Verkaufsprospekt.
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Weitere wichtige Informationen

e Der Fonds ermoglicht die weitgehende Verwendung von Derivaten.

e Bitte beachten Sie, dass eine Anlage in diesen Fonds den Erwerb von Anteilen oder Aktien eines Fonds bedeutet und
nicht den Erwerb eines bestimmten Basiswerts, wie z. B. eines Gebdudes oder von Aktien eines Unternehmens, da diese
Basiswerte nur im Besitz des Fonds sind.

e Bitte beachten Sie die Glossarliste fiir eine Erlduterung der in diesem Artikel verwendeten Anlagebegriffe:
https://www.mandg.com/dam/global/shared/de/documents/glossary-master-de.pdf

Die nachhaltigkeitsbezogenen Offenlegungen des Fonds
finden Sie hier:

Deutschland:
https://www.mandg.com/investments/professional-
investor/de-de/funds/mg-lux-optimal-income-
fund/lu1670724373#sustainability

Osterreich:
https://www.mandg.com/investments/professional-
investor/de-at/funds/mg-lux-optimal-income-
fund/lu1670724373#sustainability

Schweiz:
https://www.mandg.com/investments/professional-
investor/de-ch/funds/mg-lux-optimal-income-
fund/lu1670724373#sustainability

L1 M&G

Investments

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 fur den Gebrauch durch den urspriinglichen
Empfanger 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 erwahnten Fonds zu verstehen. Zeichnungen von Anteilen eines Fonds sollten nur auf der Grundlage des
aktuellen Verkaufsprospekts erfolgen. Die Grindungsurkunde, Verkaufsprospekte, das Basisinformationsblatt, der Jahres- oder Halbjahresbericht und
Geschéftsberichte sind in gedruckter Form kostenlos von einem der folgenden Vertreibern auf Englisch oder Deutsch erhaltlich — 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. Fur die Schweiz sind die Informationen von M&G International Investments Switzerland AG, Talstrasse 66, 8001 Zirich oder
Société Générale, Paris, Zweigniederlassung Zrich, 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 kénnen Sie englische Kopien der Griindungsurkunde, des
Jahres- oder Halbjahresberichts, des Geschéaftsberichts und des Verkaufsprospekts ebenso erhalten wie deutschsprachige Kopien des Verkaufsprospekts und das
Basisinformationsblatt. Bitte lesen Sie vor der Zeichnung von Anteilen das Basisinformationsblatt und den Verkaufsprospekt, in denen die mit diesen Fonds
verbundenen Anlagerisiken aufgefihrt sind. M&G Luxembourg S.A. kann Vertriebsvereinbarungen nach dem neuen Kiindigungsverfahren gemaR der Richtlinie
Uber den grenziberschreitenden 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/enlu/footer/complaints-process. Diese Finanzwerbung wird
herausgegeben von M&G Luxembourg S.A. Eingetragener Sitz: 16, boulevard Royal, L-2449, Luxembourg.

917704
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