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Es handelt sich um Werbematerial. Bitte lesen Sie die
Prospekte, Nachtrage, die Basisinformationsblatter (KID) und
die wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) fur die Fonds, die
detaillierte Informationen Uber ihre Merkmale und Ziele
enthalten, bevor Sie eine endgulltige Anlageentscheidung
treffen.

Die Fonds sind Aktienfonds. Anleger sollten bereit und in der
Lage sein, die Risiken einer Aktienanlage zu tragen. Der Wert
einer Anlage und die daraus erzielten Ertrage koénnen aufgrund
von Markt- und Wahrungsschwankungen sowohl fallen als
auch steigen, und Sie erhalten moglicherweise nicht den
ursprunglich investierten Betrag zurlck. Weitere Einzelheiten
zu den Risikofaktoren finden Sie in der Dokumentation des
Fonds, die auf unserer Website verfugbar ist.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit lasst keine

RUckschlUsse auf kunftige Ertrage zu.
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ZIEL

Die Guinness Global Equity Income Funds sind so konzipiert,
dass sie Anlegern ein weltweites Engagement in
dividendenzahlenden Unternehmen bieten. Die Fonds werden
mit dem Ziel der Erzielung von Ertragen und Kapitalwachstum
verwaltet und investieren in rentable Unternehmen, die in den
letzten zehn Jahren eine anhaltend hohe Kapitalrendite
erwirtschaftet haben und die gut aufgestellt sind, um auch in
Zukunft eine nachhaltige Dividende zu zahlen. Die Fonds
werden aktiv verwaltet und nutzen ausschlieBlich den MSCI
World Index als Vergleichsmafstab.
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Im April erzielte der Guinness Global Equity Income Fund eine
Rendite von 59 % (in EUR), der MSCI World Index eine Rendite von
7,6 % und der IA Global Sektor eine Rendite von 5,9 %. Der Fonds
blieb somit um 1,7 Prozentpunkte zurlick und entwickelte sich im
Einklang mit dem Durchschnitt seiner Peergroup.

Zwei gegensatzliche Krafte pragten die Markte im April: der
anhaltende Iran-Konflikt und der daraus resultierende
Energieschock sowie der unaufhaltsame Ausbau der KI. Wahrend
Ersteres fUr zunehmende Marktturbulenzen sorgte, verhalf
Letzteres den Aktien zur schnellsten Erholung seit Beginn der
Aufzeichnungen nach einem Ruckgang von mehr als 9 %. In
diesem Kommentar untersuchen wir  die  jungsten
Entwicklungen der Kl-getriebenen Rallye, das sich verscharfende
Konzentrationsrisiko, das nun sowohl in US-amerikanischen als
auch in globalen Indizes erkennbar ist, sowie das
auBergewdhnliche  Gewinnwachstum, das Unternehmen
verzeichnen. Zudem beleuchten wir die wichtigsten Themen, die
sich aus der jungsten Gewinnsaison fUr das erste Quartal ergeben
haben, und erbrtern, was dies fur die Konjunktur und die
Positionen des Fonds bedeutet.
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Guinness Global Equity Income

Im April ist die Underperformance des Fonds gegenuber der Benchmark auf folgende Faktoren zurtckzufuhren:

e Die Ubergewichtung des Fonds im Sektor Basiskonsumgtiter (durchschnittliches Gewicht 21,5 % gegenUber 5,4 %
im Index) war der gréBte Negativfaktor flr die relative Performance. Der Sektor erzielte eine Rendite von 2,7 % in
USD und blieb damit hinter dem MSCI World Index zurlck, der um 9,6 % zulegte.

e Die Ubergewichtung im Gesundheitswesen wirkte sich ebenfalls negativ aus, und die Aktien des Fonds im
Gesundheitswesen erzielten eine Rendite von -3,0 % (USD) gegenuber einer Branchen-Benchmark-Rendite von -
0,2 % in USD. Zu den schwacheren Titeln zahlten die schlechtesten Performer Medtronic (-6,6 %) und Johnson &
Johnson (-6,0 %).

e Wahrend die Titelauswahl insgesamt positiv zur relativen Performmance des Fonds beitrug, wirkte sie sich bei den
Finanzwerten negativ aus. Arthur J. Gallagher (-4,7 %) und CME Group (-2,5 %) belasteten die relative Performance,
wahrend die Branchengewichtung der Finanzwerte um 7,7 % zulegte.

e DieTitelauswahl bei den Industrieunternehmen trug positiv zur relativen Performance bei, insbesondere durch ABB
(plus 27,4 %), Eaton (21,1 %) und Schneider Electric (19,4 %).

e Diestarke Titelauswahlim IT-Sektor war ein weiterer nennenswerter positiver Faktor, wobei Texas Instruments (44,8
% USD), Broadcom (34,9 %), TSMC (22,4 %) und Cisco (18,4 %) allesamt eine starke Performance erzielten und
weiterhin vom Kl-getriebenen Rechenzentrumsausbau und Halbleiterzyklus profitierten.

e Esisterfreulich zu sehen, dass der Fonds den IA Global Equity Income-Sektordurchschnitt GUber 5 Jahre, 10 Jahre, 15
Jahre und seit Auflegung Ubertroffen hat.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit Idisst keine Rlickschliisse auf kiinftige Ertrdge zu.

:::;:;e;:)e Oie;:;"e"dite in %, in Ifd.Jahr  1Jahr  33Jahre  53Jahre 103Jahre 153Jahre Ie:::g*
Guinness Global Equity Income Fund 53 10,5 33,0 60,4 171,6 379,8 378,7
MSCI World Index 58 252 61,4 75,2 2214 456,1 4494
IA Global Equity Income (Durchschnitt) 5,7 18,1 40,6 56,7 131,3 270,3 2659
IA Global Equity Income (Ranking) A 46/56 39/53 22/47 12/33 4/12 4/12
IA Global Equity Income (Quartil) A 4 3 2 2 2 2

Quelle: FE fundinfo, Kumulierte Gesamtrendite in EUR, Stand: 30.04.26

*Der Fonds wurde am 31. Dezember 2010 aufgelegt. Die Wertentwicklung vor dem Auflegungsdatum der Klasse Y (11.03.2015) ist eine
zusammengesetzte Simulation der Wertentwicklung der Klasse Y auf Basis der tatsdchlichen Wertentwicklung der Klasse E des Fonds
(124 % OCF), die seit Auflegung des Fonds am 31.12.2010 besteht. Die Klasse E des Fonds lautet auf USD, wobei die obigen
Performancedaten in EUR berechnet werden.

rRanking wird nicht angezeigt, um den Vorschriften der Europdischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdérde zu entsprechen.
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Guinness Global Equity Income

MARKTBEWERTUNG

Die Hormuz-Krise hélt an, doch die Méarkte erholen sich

Zwei Faktoren treiben die Markte an: zum einen eine erhebliche Unterbrechung der Energieversorgung aufgrund des
anhaltenden Iran-Konflikts und zum anderen das stetig wachsende Kapital, das in den Ausbau der Kl flie3t. Zumindest
vorlaufig scheint Letzteres zu dominieren. Selbst als es im April zu einer erheblichen Eskalation kam und die Straf3e von
Hormuz noch starker blockiert wurde, schuttelten die Aktienmarkte die Stérungen an den Energiemarkten (Brent-Rohol
erreichte 110 USD pro Barrel) ab, und wichtige Indizes erreichten neue Allzeithochs. Die optimistische Stimmung in Bezug
auf Kl befllgelte in bestimmten Marktsegmenten eine auBergewdhnliche Performance. Der Philadelphia Halbleiter-Index
(SOX) legte um fast 40 % zu, wahrend die wichtigen Schwellenlander Taiwan und Studkorea dank ihrer fUhrenden Rolle in
der globalen Kl-Lieferkette einen kraftigen Aufschwung verzeichneten. Die Rallye war so stark, dass der S&P 500 seinen
RUckgang von 9,1 % in nur 11 Tagen wieder wettmachte - die schnellste Erholung dieser GréBenordnung seit Beginn der
Aufzeichnungen, wie die nachstehende Grafik zeigt.
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Quelle: J.P. Morgan, Bloomberg Finance Data, Stand: 30. April 2026

Die Index-Konzentration gibt weiterhin Anlass zur Sorge

Bestimmte Kl-exponierte Aktien haben nicht nur in absoluten Zahlen eine starke Performance erzielt, sondern machen nun
auch immer groBere Marktanteile am Gesamtmarkt aus. Infolge dieser Konzentration spielt ihre Performance eine
zunehmend wichtige Rolle bei der Steigerung der Gesamtrendite des Index. So machen beispielsweise die 10 groten
Unternehmen mittlerweile 39 % des MSCI USA 500 (einem Proxy fur den S&P 500) aus, und von diesen 10 Unternehmen
sind zwei Chiphersteller, sieben sind direkt oder indirekt im Kl-Bereich engagiert und acht werden allgemein als
Technologiewerte eingestuft.
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MSCI USA 500 Top 10 Member Weightings
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Quelle: Bloomberg, FactSet, Stand: 30. April 2026

Dies ist nicht nur ein Phanomen in den USA. Die Marktkonzentration auf dem US-Markt ist zwar ausgepragt, doch dieser
Trend spiegelt sich auch auf globaler Ebene wider. Die nachstehende Grafik zeigt, dass die Renditen des MSCI World Index
seit Jahresbeginn ebenfalls von Technologieunternehmen und technologienahen Titeln dominiert wurden, insbesondere
von Halbleiter- und Investitionsglterunternehmen, wobei letztere fUr den Ausbau von Rechenzentren von entscheidender
Bedeutung sind.

YTD Contribution to MSCI World Return (basis points)
By Industry
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Quelle: Bloomberg, FactSet, Stand: 30. April 2026
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Betrachtet man einzelne Titel aus der Perspektive der Attribution, so haben die zehn gréRten Beitragszahler mehr als 60 %
der Indexgewinne seit Jahresbeginn ausgemacht, was einmal mehr auf die derzeitige Enge der Aktienmarkte hinweist.

Percentage Contribution to MSCI World YTD Return (%)

By Individual Company
Alphabet 15.8%
Amazon 7.2%
Broadcom 7.0%
NVIDIA 7.0%
Intel 5.6%
Micron 5.5%
AMD 4.9%
Exxon Mobil 3.3%
Caterpillar 3.2%
ASML 3.1%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Quelle: FactSet, Stand: 30. April 2026

Eine herausragende Berichtssaison

Diese Unternehmen und viele weitere haben im Laufe des Monats ihre Ergebnisse fur das erste Quartal 2026 verdffentlicht,
ebenso wie rund zwei Drittel der S&P 500-Unternehmen. Erfreulicherweise waren die Gewinne im ersten Quartal bislang
bemerkenswert robust. Zwar wurde das Gesamtwachstum des Gewinns je Aktie (EPS) des Index um 25 % durch einmalige
Effekte — hauptsachlich im Zusammenhang mit Steuersenkungen durch den ,One Big Beautiful Bill Act" - begUnstigt, doch
lag die zugrunde liegende Wachstumsrate weiterhin im mittleren Zehnerbereich. Ohne Berucksichtigung der Phase der
Wiedererdffnung nach der Pandemie verzeichnete diese Berichtssaison flr das erste Quartal die geringste Haufigkeit von
EPS-Verfehlungen seit Uber zwei Jahrzehnten. Auf Basis des Nettogewinns Ubertrafen 59 % der im S&P 500 gelisteten
Unternehmen, die ihre Ergebnisse vorgelegt haben, die Erwartungen, wobei die durchschnittliche Ubertreffung bei ca. 18
% lag. Dies war erneut Uberproportional auf die ,Magnificent 7"-Aktien zurlckzufUhren, die ein Gesamtwachstum des
Nettogewinns verzeichneten, das mehr als doppelt so hoch war wie die vorherigen Konsensschatzungen.

S&P500 Q12026 Net Income Growth (YoY): Magnificent 7 vs S&P 493
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Quelle: Guinness Global Investors, Bloomberg, Stand: 30. April 2026

Die Widerstandsfahigkeit der Ergebnisse im Index ist beeindruckend, insbesondere angesichts der Tatsache, dass das erste
Quartal mit dem Konflikt im Nahen Osten und dem daraus resultierenden Energieschock zusammenfiel. Dies kdnnte
erklaren, warum der Markt weniger positiv als Ublich auf die Uber den Erwartungen liegenden Gewinne reagiert hat, wobei
sich die Anleger stattdessen auf das Potenzial fUr erhebliche Stérungen der Lieferketten infolge des Krieges konzentrierten.
Dies ist zu beobachten, doch derzeit deuten die Uber den Erwartungen liegenden Umsatze in allen Sektoren auf zugrunde
liegende positive Impulse hin, die ein breit angelegtes Umsatzwachstum stutzen.

S&P500 Q1 2026 Sales Growth (%)
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Quelle: Guinness Global Investors, Bloomberg, Stand: 30. April 2026
Ist dieses Gewinnwachstum auf Indexebene nachhaltig?

Es ist offensichtlich, dass viele Unternehmen, die vom Kl-Trend profitieren, durch die immensen Investitionen der
Hyperscaler einen enormen Gewinnschub erfahren. Die Barmittel werden in Echtzeit ausgegeben, wovon die
nachgelagerten Unternehmen (Chiphersteller, Speicherhersteller, Energieversorger usw.) profitieren, die Rekordgewinne
verzeichnen. Es ist jedoch wichtig, sich vor Augen zu halten, wie diese Ausgaben verbucht werden. Die den Hyperscalern
entstehenden Kosten werden Uberwiegend aktiviert und Uber mehrere Jahre abgeschrieben. Dies entspricht zwar der
Ublichen Bilanzierungspraxis, wirft jedoch die Frage auf, ob die Indexgewinne vorUbergehend aufgeblaht sind, da der
Grofteil der Abschreibungen auf die Investitionen noch nicht in der Gewinn- und Verlustrechnung angekommen ist. Wenn
die Hyperscaler diese Vermdgenswerte monetarisieren kdénnen, kdnnen die Gewinne natlrlich weiter steigen; ist dies
jedoch nicht der Fall, kbnnte der Markt kurzfristig ,,Uberbewertet" sein.

Stellt dies ein Risiko fur Aktien dar?

Die Antwort auf diese Frage ist natlrlich ungewiss, doch die Aktienrisikopramie zeigt etwas Interessantes. Betrachtet man
die klassische Kennzahl (Subtraktion der Rendite 10-jahriger US-Staatsanleihen von der Gewinnrendite des S&P 500), so
betragt der aktuelle Spread im Wesentlichen null Basispunkte — was bedeutet, dass Aktienanleger derzeit keine Vergltung
fUr das Halten risikoreicherer Vermogenswerte erhalten. Dies lasst keinen Spielraum fur Fehler und deutet auf eine extreme
Begeisterung fur Aktien hin.
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The S&P 500 Equity Risk Premium is ~0%
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Quelle: Bloomberg, Stand: 30. April 2026

THEMEN DER GEWINNSAISON

Diese extreme Begeisterung fur Aktien ist zum Teil auf die glinstigen Rahmenbedingungen durch steigende Investitionen
der Hyperscaler zurUckzufUhren, was ein zentrales Thema der Berichtssaison fUr das erste Quartal war. Im Laufe des Monats
stiegen die Erwartungen fur die Gesamtinvestitionen der Hyperscaler im Geschaftsjahr 2026 um 55 Mrd. USD, da einige
Unternehmen ihre Prognosen nach oben korrigierten. Es sei daran erinnert, dass ihre geschatzten Investitionen fUr 2026 im
Dezember 2024 noch bei 298 Mrd. USD lagen; die aktuelle Schatzung von 731 Mrd. USD beinhaltet somit einen Anstieg um
433 Mrd. USD in nur 16 Monaten.

Expectations for FY26 Hyperscaler Capex Spend ($bn)
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Quelle: Guinness Global Investors, Bloomberg, Stand: 30. April 2026
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Hyperscaler haben erhebliche Mittel in den Ausbau der Rechenzentrumskapazitaten investiert, in der Annahme, dass Kl-
getriebene Verbesserungen die Rentabilitat steigern werden. Angesichts dieser hdheren Investitionen wiesen die
Managementteams jedoch darauf hin, dass steigende Inputkosten die Ausgabenbudgets in die Hohe treiben, auch wenn
der Umfang der geplanten Investitionen weitgehend unverandert bleibt.

Microsoft (im Fonds gehalten):

.Die Lagerbestdnde blieben aufgrund erhéhter Einkdufe im Vorfeld von Speicherpreissteigerungen auf einem hohen
Niveau ... Steigende Speicherpreise wurden sich auf die Investitionen auswirken." - Amy Hood, CFO

N

Meta:

»[Die angehobenen Prognosen fur die Investitionen 2026] spiegeln unsere Erwartungen hinsichtlich héherer
Komponentenpreise in diesem Jahr wider und, in geringerem Mafe, zusatzliche Kosten fur Rechenzentren zur
UnterstlUtzung der Kapazitaten in den kommenden Jahren." - Susan Li, CFO

Diese Unternehmen argumentieren, dass die Nachfrage nach Kl-Diensten, die das Angebot Ubersteigt, die Hohe der
Ausgaben fur den Ausbau der Rechenzentren rechtfertigt. Kunden setzen Kl-Dienste rasch und kosteneffizient ein und sind
zunehmend in der Lage, Ertrage zu erzielen, die die Kosten dieser Produkte Ubersteigen.

Blackstone

Blackstone:

.In unseren Unternehmen ... stiegen die Ausgaben flr LLM [Large Language Model] im ersten Quartal dieses Jahres im
Vergleich zum Vorjahr um das 15-Fache." — Jonathan Gray, COO

Uber

Uber:

,Offen gesagt haben wir, als wir im November die Budgets flir 2026 aufstellten, die Auswirkungen unterschdtzt, die K-
Tools haben kénnten." — Balaji Krishnamurthy, CFO
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Dieser Ausgabenboom ist nicht ohne Opportunitatskosten. Wie bei allen Budgetentscheidungen gibt es Kompromisse, und
wenn mehr Geld in steigende Investitionen fliel3t, steht weniger fur Ausschlttungen an die Aktionare zur VerfUgung. Trotz

eines starken Wachstums des operativen Cashflows bei US-Unternehmen befinden sich sowohl Aktienrickkaufe als auch
Dividendenrenditen nahe historischen Tiefststanden.

S&P 500: Dividend yield (%)
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Quelle

: Guinness Global Investors, Bloomberg, Stand: 30. April 2026

Folglich sind die Aktionare starker auf Kursgewinne angewiesen, um die Portfolio-Performance zu starken. Wie bereits zuvor
durch den Beitrag des Sektors ,InvestitionsgUter" zu den seit Jahresbeginn erzielten Jahresrenditen der Benchmark

deutlich wurde, haben Industrieunternehmen mafRgeblich von den steigenden Investitionen in Ki

profitiert.
Erfreulicherweise verzeichnet der Sektor auch Uber

Rechenzentren hinaus eine robuste Nachfrage, wobei die
Unternehmensleitungen die Starke in verschiedenen Segmenten hervorheben, die andere Endmarkte bedienen.

AL IR R
'al

ABB (im Fonds gehalten):

»,Die Kunden investieren weiterhin in die Modernisierung der elektrischen Infrastruktur fir den Landverkehr, und im
Zusammenhang mit dem Verkehr sehen wir nach wie vor gute Marktbedingungen in den Schifffahrts- und
Schienenverkehrsmdrkten." — Morten Wierod, CEO

Schneider

Schneider Electric (im Fonds gehalten):

,Insgesamt sehen wir ein starkes Nachfrageumfeld, wobei der Bereich Rechenzentren am dynamischsten ist, aber nun
auch in den anderen drei Endmdrkten [Gebdude, Industrie, Infrastruktur] im ersten Quartal eine starke Nachfrage zu
verzeichnen ist." — Nathan Fast, CFO

Entgegen den schwachen Stimmungsumfragen und den Sorgen Uber den Druck durch die Lebenshaltungskosten geben
die Verbraucher weiterhin Geld aus. Seit Beginn der Pandemie besteht eine deutliche Diskrepanz zwischen den Kennzahlen
zum Verbrauchervertrauen und dem tatsachlich beobachteten Verhalten der Verbraucher. Dieser Trend setzte sich im

ersten Quartal fort: Unternehmen mit direktem Kundenkontakt vermeldeten solide Ergebnisse, und die Manager
berichteten, dass ihre Kunden weiterhin Geld ausgeben.
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VISA

Visa:

,Uber unser gesamtes Volumen hinweg bleiben sowohl! die diskretiondren als auch die nicht-diskretiondren Ausgaben
stark. Wir sehen in unseren Volumina keine Anzeichen dafir, dass die geringeren Verbraucherausgaben nachlassen.” -
Christopher Suh, CFO

™

Starbucks:

2Wir haben nicht beobachtet, dass sich viele der makrobkonomischen Effekte auf das Verbraucherverhalten ausgewirkt
hdtten ... wir verzeichneten ein breit angelegtes Ausgabenwachstum Uber alle Einkommensstufen und Altersgruppen
hinweg." — Brian Niccol, CEO

PORTFOLIO-POSITIONEN

{? TEXAS
INSTRUMENTS

Texas Instruments (+44,8 % USD) war im Monatsverlauf die Aktie mit der besten Wertentwicklung im Fonds, wobei die
Aktien sowohl im Vorfeld als auch im Anschluss an die Verdffentlichung der auBergewdhnlich starken Geschaftszahlen stark
zulegten. Die Stimmung hatte sich bereits vor der Veroéffentlichung verbessert, gestitzt durch AuBerungen auf dem
jungsten Investorentag des Unternehmens, bei dem das Management stabilisierende Nachfragetrends, eine verbesserte
Kapazitatsauslastung (was die Margen stutzt) und einen klareren Weg zu einer Erholung des freien Cashflows nach
mehreren Jahren erhohter zyklischer Investitionen hervorhob. Die Stimmung gegenuber Halbleitern verbesserte sich im
Laufe des Monats allgemein, da die Anleger zunehmend optimistisch wurden, dass der zyklische Abschwung bei
Industriehalbleitern seinen Tiefpunkt erreicht habe, wobei auch andere Unternehmen auf eine Verbesserung der
Auftragslage und eine Normalisierung der Lagerbestande hinwiesen. Vor diesem Hintergrund profitierte Texas Instruments
von dem wachsenden Vertrauen, dass sich die lang erwartete zyklische Erholung allmahlich materialisiert, insbesondere im
Industriegeschaft, das nach wie vor der groBte und wichtigste Endmarkt des Unternehmens ist.

Die Veroffentlichung der Geschaftszahlen selbst Ubertraf die Erwartungen deutlich und |oste die starkste Intraday-Reaktion
der Aktie seit 2001 aus. Der Umsatz im ersten Quartal stieg gegenUber dem Vorjahr um 19 % und im Quartalsvergleich um
9 % und lag damit deutlich Uber den Konsensschatzungen sowie weit Uber den normalen saisonalen Trends. Der
Industriebereich war der herausragende Endmarkt und verzeichnete ein Wachstum von mehr als 20 % gegenUber dem
Vorquartal und Uber 30 % gegenuber dem Vorjahr, wahrend sich der Bereich Rechenzentren weiterhin als strukturell
bedeutender Wachstumstreiber herausstellte und um ca. 90 % gegenuber dem Vorjahr wuchs, da die Nachfrage nach
Halbleitern fur Kl-Infrastrukturen robust blieb. Die Umsatzstarke trieb zusammen mit einer verbesserten
Kapazitatsauslastung und einem gunstigen Produktmix die Bruttomarge auf 58,0 % an, was einem Anstieg von mehr als
200 Basispunkten gegenuber dem Vorquartal entspricht. Das Management gab zudem eine Prognose fur Umsatz, Margen
und Gewinn je Aktie im zweiten Quartal ab, die deutlich Uber den Konsensschatzungen lag, und hob dabei die sich
verbessernde Auftragsdynamik, breit angelegte Nachfragetrends, stabile Preise und sinkende Lagerbestande hervor, ohne
dass Anzeichen fur nennenswerte ,Panikkaufe" oder Vorzieheffekte zu erkennen waren. Insgesamt starkten die sich
beschleunigende Erholung der Industrie, das sich abzeichnende strukturelle Wachstum im Kl-Bereich und die Ruckkehr zu
positiven Cashflow-Trends das Vertrauen der Anleger, dass das Unternehmen in eine starkere Phase des Zyklus eintritt.
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Medtronic

Medtronic (-6,6 % USD) war im Monatsverlauf der schlechteste Performer im Fonds, da die Stimmung durch die
Gewinnverwasserung im Zusammenhang mit dem Bdrsengang von MiniMed und eine Mitteilung zur Cybersicherheit
gegen Ende des Monats beeintrachtigt wurde. Anfang Marz schloss Medtronic den Spin-off-Bérsengang von MiniMed,
seinem Diabetes-Geschaft, ab, dessen Ausgabepreis bei 20 USD pro Aktie lag — deutlich unter der urspringlichen Spanne
von 25 bis 28 USD -, wobei Medtronic rund 90 % der Stammaktien behielt. Der Spin-off ermoglicht es Medtronic, sein
Portfolio auf wachstums- und margenstarkere Kerngeschafte im Bereich der Medizintechnik zu konzentrieren; allerdings
hat die Transaktion zu kurzfristigen Verzerrungen im Ergebnis gefUuhrt. Ende Marz senkte das Management die EPS-
Prognosen fur das Geschaftsjahr 2026 von zuvor 5,64 USD auf 552 USD im Mittel (-2 %), was in erster Linie die erwartete
Verwasserung durch den Borsengang widerspiegelte. Angesichts einer starker als erwarteten Verwasserung und eines
relativ enttduschenden Borsendebuts von MiniMed entwickelte der Aktienkurs von Medtronic im April eine negative
Dynamik, und Sell-Side-Analysten senkten im Laufe des Monats bei der Aktualisierung ihrer Modelle die
Gewinnschatzungen kontinuierlich. Die Stimmung wurde Ende April weiter gedampft, als das Unternehmen eine
Verletzung der Cybersicherheit bekannt gab. Obwohl Medtronic bestatigte, dass die Patientensicherheit, die Netzwerke der
Krankenhauskunden, die Produktionsablaufe, der Vertrieb und die Finanzberichterstattungssysteme voneinander getrennt
und nicht betroffen waren, verstarkte der Vorfall die negative Dynamik der Aktie zusatzlich.

Medtronic bleibt ein hochwertiger, diversifizierter MarktfUhrer im Bereich Medizintechnik mit starken Positionen in den
Bereichen Herz-Kreislauf, Neurowissenschaften und medizinische Chirurgie, gestUtzt durch eine hohe
Widerstandsfahigkeit der Nachfrage, eine defensive Cash-Generierung und dauerhafte Beziehungen zu Arzten und
Krankenhausern. Das Anlageargument stUtzt sich auf das Potenzial fUr eine nachhaltige Wiederbeschleunigung des
organischen Wachstums, angetrieben durch eine zunehmend vielversprechende Pipeline. Da das Management das
Geschaft umgestaltet, die F&E-Investitionen erhoht und das margenschwachere Diabetes-Segment ausgliedert, sind wir
der Ansicht, dass Medtronic besser flr widerstandsfahigere Aktionarsrenditen positioniert ist, gestUtzt durch eine sich
verbessernde Produktdynamik, eine Vereinfachung des Portfolios, Margenpotenzial und eine Dividendenrendite von ca. 3
%, trotz des kurzfristigen Drucks durch Gewinnverwasserung und Unruhe im Bereich Cybersicherheit.

Wir danken lhnen fur Ihre anhaltende Unterstltzung.

Portfoliomanager Investmentanalysten

Matthew Page, CFA Sagar Thanki, CFA Loshini Subendran

lan Mortimer, CFA Joseph Stephens, CFA Eric Santa Menargues, CFA
William van der Weyden Laura Neill, CFA
Jack Drew
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Guinness Global Equity Income Fund

GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND - FAKTEN ZUM FONDS

FondsgroBe $6794.3m
Auflegungsdatum 31.12.2010
OCF 0.77%
Benchmark MSCI World TR

Historische Dividendenrendite 1.9% (Y GBP Dist)

GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND - PORTFOLIO
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Broadcom 3.4% | Schweiz 9.4%
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en Taiwan 3. 7%
Emerson Electric Co 3.1% Nicht- ] 1
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Anzahl der Positionen 35 -
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Guinness Global Equity Income Fund

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit sagt nichts Uber zuklnftige Ertrage aus.

Gesamtrendite (GBP) 1Monat Ja:;:ti: 13 33 53 103
Fonds +4.6% +4.1% +121% +30.7% +59.2% +199.9%
MSCI World TR +6.4% +4.6% +27.0% +58.6% +739%  +254.9%
IA Global Equity Income TR +4.6% +4.5% +19.8% +38.2% +55.5% +155.4%
Gesamtrendite (USD) 1Monat Ja:;:ti: 13 33 53 103
Fonds +7.8% +52% +14.0% +413% +56.3% +1781%
MSCI World TR +9.6% +5.7% +29.2% +71.5% +707%  +2292%
IA Global Equity Income TR +7.8% +5.6% +219% +49.4% +52.6% +136.9%
Gesamtrendite (EUR) 1Monat Ja:;:ti: 13 33 53 103
Fonds +5.9% +5.3% +10.5% +33.0% +60.4% +171.6%
MSCI World TR +7.6% +5.8% +252% +61.4% +752% +221.4%
IA Global Equity Income TR +5.9% +5.7% +181% +40.6% +56.7% +131.3%

GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND - JAHRLICHE

Gesamtrendite (GBP) 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
Fonds +37% +146% +92% +21% +233% +81% +21.2% +0.7% +9.6% +26.9%
MSCI World TR +12.8% +20.8% +16.8% -7.8% +22.9% +123% +227% -3.0% +11.8% +282%
IA Global Equity Income TR +12.8% +11.0% +92%  -12% +187% +33% +18.6% -58% +10.4% +23.2%
Gesamtrendite (USD) 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
Fonds +11.4% +12.6% +158% -93% +222% +11.5% +26.0% -52% +20.0% +6.4%
MSCI World TR +211% +187% +23.8% -181% +21.8% +159% +27.7% -87% +22.4% +7.5%
IA Global Equity Income TR +211%  +91% +157% -123% +17.6% +65% +23.4% -11.3% +20.8% +3.3%
Gesamtrendite (EUR) 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
Fonds -1.8% +20.1% +119% -3.4% +31.5% +2.3% +283% -0.4% +54% +9.6%
MSCI World TR +6.8% +26.6% +19.6% -128% +311% +63% +30.0% -41% +7.5% +10.7%
IA Global Equity Income TR +6.8% +16.4% +11.8% -65% +265% -23% +257% -69% +61% +6.4%

GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND - PERFORMANCE SEIT AUFLAGE (USD)
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Simulierte frihere Wertentwicklung. Die Entwicklung vor dem Auflegungsdatum der Y Klasse des Fonds (11.03.15) ist
eine Simulation fur die Wertentwicklung der Y Klasse, die auf die tatsachliche Entwicklung der E Klasse des Fonds (1,24%
TER) basiert, die seit der Auflegung des Fonds am 31.12.10 besteht. Die E Klasse des Fonds notiert in USD, die obigen
Daten sind aber in EUR berechnet. Quelle: FE fundinfo zum 30.04.26. Anleger sollten beachten, dass GebUhren und
Kosten dem Kapital des Fonds belastet werden. Dies reduziert die Rendite Ihrer Anlage um einen Betrag, der der Total
Expense Ratio (TER) entspricht. Die aktuelle TER ist 0.77%. Die Renditen fuUr Anteilsklassen mit einer anderen TER
variieren entsprechend. Zudem fallen Transaktionskosten an, wenn ein Fonds Wertpapiere kauft oder verkauft. Die
Wertentwicklung spiegelt keinen Ausgabeaufschlag wider; ein solcher Aufschlag reduziert ebenfalls die Rendite.
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WS Guinness Global Equity Income Fund

WS GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND - FAKTEN ZUM FONDS

FondsgroBe £205.5m
Auflegungsdatum 09.11.2020
OCF 0.77%
Benchmark MSCI World TR
Historische Dividendenrendite 2.0% (Y GBP Inc)

WS GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND - PORTFOLIO

10 gréBte Positionen Branchengewichtung Landergewichtung
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n .
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WS Guinness Global Equity Income Fund

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit sagt nichts Uber zuklnftige Ertrage aus.

WS GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND - FONDSPERFORMANCE

Gesamtrendite (GBP) 1Monat Ja:;:ti: 13 33 53 103
Fonds +5.6% +3.3% +12.8% +32.4% +62.4% -
MSCI World TR +6.4% +4.6% +27.0% +58.6% +73.9% -
IA Global Equity Income TR +4.6% +4.5% +19.8% +38.2% +55.5% -

WS GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND - JAHRLICHE

Gesamtrendite (GBP) 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
Fonds +51% +151% +95% +2.4% +24.2% - - - - -
MSCI World TR +12.8% +20.8% +16.8% -7.8% +22.9% - - - - -
IA Global Equity Income TR +128% +11.0% +92% -12% +18.7% - - - - -

Benchmark Sektor

WS GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND - PERFORMANCE SEIT AUFLAGE (GBP)
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Guinness Global Equity Income

WICHTIGE INFORMATIONEN

Herausgegeben von Guinness Global Investors, einem
Handelsnamen von Guinness Asset Management Limited,
das von der Financial Conduct Authority zugelassen ist
und reguliert wird.

Dieser Bericht dient in erster Linie dazu, Sie Uber den
Guinness Global Equity Income Fund und den WS
Guinness Global Equity Income Fund zu informieren. Er
kann Informationen Uber das Portfolio der Fonds
enthalten, einschlieBlich der jungsten Aktivitaten und der
Performance. Er enthalt Fakten in Bezug auf die
Aktienmarkte und unsere eigene Interpretation. Bei jeder
Anlageentscheidung sollten Sie die Subjektivitat der in
diesem Bericht enthaltenen Kommentare
berucksichtigen. Dieses Dokument dient lediglich der
Information. Alle darin enthaltenen Informationen werden
als zuverlassig erachtet, konnen jedoch ungenau oder
unvollstandig sein; alle geduBBerten Meinungen sind zum
Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments aufrichtig,
werden jedoch nicht garantiert. Sie sollten sich daher
nicht auf den Inhalt dieses Dokuments verlassen. Es sollte
nicht als Empfehlung verstanden werden, in die Fonds zu
investieren oder einzelne Wertpapiere zu kaufen oder zu
verkaufen, noch stellt es ein Verkaufsangebot dar.

GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND
Dokumentation
Die fur eine Anlage erforderlichen
einschlieBlich Verkaufsprospekt,
und Antragsformular, sind
www.guinnessgi.com oder bei
erhaltlich:

bei der Managementgesellschaft Waystone
Management Company (IE ) Limited (Waystone IE) 2nd
Floor 35 Shelbourne Road, Ballsbridge, Dublin DO4 A4EOQ;
oder
- beim Promoter und Investmentmanager Guinness Asset
Management Ltd, 18 Smith Square, London SW1P 3HZ.
Waystone |E ist eine nach irischem Recht gegrindete
Gesellschaft mit eingetragenem Sitz in 35 Shelbourne Rd,
Ballsbridge, Dublin, DO4 A4EO Irland, die von der irischen
Zentralbank zugelassen ist, Guinness Asset Management
Ltd. zum Anlageverwalter dieses Fonds ernannt hat und
als Verwalter das Recht hat, die fur den Vertrieb der Fonds
getroffenen Vereinbarungen gemafi der OGAW-Richtlinie
zu kundigen.

Unterlagen,
Basisinformationsblatt
im Internet auf

folgenden  Stellen

Investorenrechte

Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte in englischer
Sprache, einschlieBlich kollektiver
Rechtsbehelfsmechanismen, finden Sie hier.
https://www.waystone.com/waystone-policies/

Wohnsitz

In Landern, in denen der Fonds nicht zum Verkauf
registriert ist, oder unter anderen Umstanden, in denen
sein Vertrieb nicht zulassig oder ungesetzlich ist, sollte der
Fonds nicht an ansassige Privatkunden vertrieben
werden. HINWEIS: DIESE ANLAGE IST NICHT ZUM
VERKAUF AN U.S. PERSONEN BESTIMMT.

Struktur & Regulierung

Der Fonds ist ein Teilfonds der Guinness Asset
Management Funds PLC (die "Gesellschaft"), einer offenen
Investmentgesellschaft mit Umbrella-Status, die in Irland
gegrundet wurde und von der irischen Zentralbank

zugelassen und beaufsichtigt wird und im Rahmen de EU-
Gesetzgebung tatig ist. Wenn Sie Zweifel an der Eignung
einer Anlage in diesen Fonds haben, wenden Sie sich bitte
an |lhren Anlageberater.

Schweiz

Es handelt sich um Werbematerial. Den Verkaufsprospekt
und das KID fur die Schweiz, die Satzung sowie die Jahres-
und Halbjahresberichte erhalten Sie kostenlos beim
Vertreter in der Schweiz, REYL & Cie S.A,, Rue du Rhoéne 4,
1204 Genf, Schweizer. Die Zahlstelle ist die Banque
Cantonale de Geneéve, 17 Quai de I'lle, 1204 Genf, Schweiz.

Singapur

Der Fonds ist nicht von der Monetary Authority of
Singapore ("MAS") zugelassen oder anerkannt und die
Anteile dUrfen nicht an Privatanleger verkauft werden. Der
Fonds ist bei der MAS als "Restricted Foreign Scheme"
registriert. Anteile des Fonds durfen nur institutionellen
und akkreditierten Anlegern (gemaf3 der Definition im
Securities and Futures Act (Cap.289)) ("SFA") angeboten
werden und dieses Material ist auf die Anleger dieser
Kategorien beschrankt.

WS GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME FUND
Dokumentation

Die fur eine Anlage erforderlichen Unterlagen,
einschlieBlich des Prospekts, der wesentlichen
Informationen fur den Anleger (Key Investor Information
Document - KIID) und des Antragsformulars, sind in
englischer Sprache unter
www.fundsolutions.net/uk/guinness-global-investors/ oder
kostenlos unter folgender Adresse erhaltlich:-

Waystone Management (UK) Limited
PO Box 389

Darlington

DL19UF

Allgemeine Anfragen: 0345 922 0044

E-Mail: wtas-investorservices@waystone.com
Dealing: ordergroup@waystone.com

Waystone Management (UK) Limited ist von der Financial
Conduct Authority zugelassen und wird von ihr reguliert.

Wohnsitz

In Ldndern, in denen der Fonds nicht zum Verkauf
registriert ist, oder unter anderen Umstanden, in denen
sein Vertrieb nicht erlaubt oder ungesetzlich ist, sollte der
Fonds nicht an ansassige Privatkunden vertrieben
werden. Dieser Fonds ist fur den offentlichen Vertrieb im
Vereinigten Konigreich registriert, jedoch nicht in anderen
Landern.

Struktur & Regulierung

Der Fonds ist ein Teilfonds von WS Guinness Investment
Funds, einer Investmentgesellschaft mit variablem Kapital,
die mit beschrankter Haftung gegrindet und von der
Financial Conduct Authority registriert wurde.

Telefongesprache werden aufgezeichnet und Uberwacht.
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