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Es handelt sich um Werbematerial.
Risiko

Der Guinness Global Equity Income Fund und der TB Guinness Global Equity

Income Fund sind Aktienfonds. Anleger sollten bereit und in der Lage sein, die mit
Aktienanlagen verbundenen Risiken zu tragen. Der Wert einer Anlage und die daraus
erzielten Ertrage kénnen aufgrund von Markt- und Wahrungsschwankungen sowonhl
fallen als auch steigen, und Sie erhalten moéglicherweise nicht den ursprunglich
investierten Betrag zurlck. Weitere Einzelheiten zu den Risikofaktoren finden Sie in
der Dokumentation der Fonds, die auf unserer Website verflgbar ist.

Die Fonds investieren hauptsachlich in globale Aktien, die eine Dividendenrendite
Uber der Dividendenrendite der Benchmark (MSCI World Index) bieten



Im Jahr 2012 haben wir ein Papier verfasst, in dem wir die Vorteile von Investitionen

in dividendenzahlende Unternehmen erértert haben und warum diese
Einkommensstrome in Zeiten von Marktunsicherheiten besonders vorteilhaft sind. Im
Jahr 2020 wurde das Papier neu verdffentlicht, da wir es fur angemessen hielten, die
von Covid-19 verursachten Marktturbulenzen und die moglichen Auswirkungen auf
Dividendenzahlungen anzusprechen. Im Jahr 2022 bleiben die Schlussfolgerungen
dieselben.

ELTERATED Y s €B)

lan Mortimer & Matthew Page
Portfoliomanager, Guinness Global Equity Income
Juli 2022.

Einfhrung

In diesem Beitrag mochten wir zeigen, dass die Kraft der Dividenden aus
Aktienanlagen fur den langfristigen Anleger nicht abgenommen hat. Wir zeigen auf,
dass Dividenden weiterhin einen allmahlichen, aber wirkungsvollen Beitrag zu den
langfristigen Gesamtrenditen leisten und die Auswirkungen von Marktruckgangen
und Inflation abfedern. Wir werden die Fahigkeit von Dividenden untersuchen:

Effizientes Kapitalmanagement in
reifen Unternehmen einzuflhren und
aufzuzeigen.

Die Dividendenpolitik Idsst keinen
Raum fur Eitelkeitsprojekte oder eine
leichtfertige Kapitalverwendung.”

Bereitstellung eines einfachen, aber
leistungsstarken Leitfadens zur
Aktienauswahl fur Investoren, die auf
den Gesamtertrag abzielen.

“Dividendenzahler haben sich besser
entwickelt als der breite Markt

Nicht- Dividendenzahler deutlich
schlechter.”

Einen Anteil am Gesamtertrag zu
liefern, der Uber die Dauer eines
Investments erheblich wachst.

“Die Bedeutung von Dividenden
nimmt mit der Zeit zu. Uber eine
Haltedauer von 20 Jahren machten
Dividenden durchschnittlich 57% der
Gesamtertrdage aus.”

In Zeiten geringen Wachstums
einen noch gréReren Anteil am
Gesamtertrag zu leisten.

“Die Bedeutung von Dividenden
nimmt in Jahrzehnten mit geringem
Wachstum dramatisch zu; in den
1940er und 1970er Jahren machten
Dividendenmehr als 75% der
Gesamtrenditen aus.”

Einen Einkommensstrom zu
liefern, der viel bestandiger ist als
Unternehmensgewinne.

“Dividenden sind viel weniger volatil
als Gewinne. Seit 1940 gab es 8
Jahre mit Dividendenktrzungen,
gegenuber 25 Jahren, in denen die
Gewinne sanken.”

Eine Absicherung gegen Inflation zu
bieten.

“Unternehmen, die Dividenden
zahlen, kbnnen langfristig eine
Inflationsabsicherung bieten — die
Dividendeneinnahmen wachsen
entsprechend der Inflation (oder oft
mit einer héheren Rate als diese).”
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Gewinne sind eine Ansichtssache; Dividenden eine Tatsache

Dividenden werden aus realen Gewinnen und in barem Geld gezahlt. Sie kbnnen
nicht durch kreative BuchfUhrung manipuliert werden. Ein Euro, der an den Anleger
ausgezahlt wird, ist genau das.

Wenn ein Unternehmen seit langem eine Dividende ausschuttet und die Absicht hat,
dies auch in Zukunft zu tun, ist es sehr wahrscheinlich, dass das Management jedes
neue Jahr damit beginnt, zunachst die Dividendenausschuttung zu beschliel3en

und dann zu Uberlegen, wie der restliche freie Cashflow am besten verwendet
werden kann. Dies lasst keinen Raum fUr unrealistische Projekte oder die leichtfertige
Verwendung des Kapitals der Aktionare. Ein fokussiertes Managementteam, das die
ihm zur Verfugung stehenden Barmittel effizient einsetzt, ist der Schlussel zu einem
gut gefuhrten - und profitablen - Unternehmen, das in der Lage ist, in der Zukunft

zu wachsen und zu gedeihen. Stetig wachsende Dividenden sind ein gutes Zeichen
dafur, dass diese Elemente vorhanden sind. Dividendenzahlungen kdbnnen ein
nutzlicher Indikator fur Unternehmen sein, die bei ihrer Kapitalallokation und ihrem
Cashflow-Management diszipliniert und effizient sind.

Es gibt jedoch das Argument, dass Unternehmen, die eine Dividende zahlen,

einfach nur Schwierigkeiten haben, neue Wachstumsmaoglichkeiten und
Verwendungszwecke fur ihre Barmittel zu finden. Wir sind der Meinung, dass das
Cegenteil der Fall ist. In der Anfangsphase eines Unternehmens ist es durchaus
richtig, dass Barmittel fur den Aufbau des Unternehmens verwendet werden. Es ist oft
richtig, dass das Unternehmen in den frihen Wachstumsphasen weiterhin Barmittel
in das Geschaft umschichtet. In der Reifephase jedoch, wenn der Wettbewerb in

den Markt eingedrungen ist und die Chancen fur ein anhaltend hohes Wachstum
gesunken sind, halten wir es fur durchaus sinnvoll, dass das Unternehmen Barmittel
nur noch fur Projekte einsetzt, bei denen es hohe Renditen erzielen kann, und den
Rest an die Aktionare zuruckgibt. Warum sollten die Aktionare wollen, dass das
Management das gesamte Barvermadgen des Unternehmens ohne Rucksicht auf die
erzielbaren Renditen verwendet?

Es gibt immer Ausnahmen von jeder Regel, und es wird immer Beispiele von
Unternehmen geben, die ein so einzigartiges Produkt oder eine so einzigartige
Dienstleistung haben, dass sie viel langer wachsen konnen als das durchschnittliche
Unternehmen. Die einfache Mathematik besagt jedoch, dass auch diese
Unternehmen nicht ewig wachsen konnen. Wenn man sich die historischen Belege
fur die Vorteile einer auf Dividenden ausgerichteten Unternehmensfuhrung ansieht
gibt es in der Tat eine starke Beziehung zwischen der Dividendenpolitik eines
Unternehmens und der Performance der Gesamtrendite. Der Beweis dafur ist in
der folgenden Abbildung 1zu sehen. Wenn wir alle Unternehmen im S&P 500 (dem
Leitindex des US-Aktienmarktes) in verschiedene Kategorien einteilen, je nachdem,
wie sie mit Dividenden umgehen, konnen wir feststellen, dass Dividendenzahler
den breiten Markt Ubertroffen haben, wahrend Nicht-Dividendenzahler deutlich
schlechter abgeschnitten haben.

’

Abbildung 1- Annualisierte Gesamtrendite steigender und fallender Dividendenwerte
(S&P 500, kategorisiert nach Dividendenhistorie, durchschnittliche jahrliche
Gesamtrendite in USD, 1972-2019)
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Quelle: Ned Davis Research, 31.12.2019.
Historische Perspektive

Langfristig gesehen haben die Dividenden am meisten zur Gesamtrendite von
Aktienanlagen beigetragen. Abbildung 2 veranschaulicht diesen Punkt durch einen
Blick zurtck auf die Renditen des S&P 500 seit 1940. In diesem Zeitraum machten
Dividenden und Reinvestitionen von Ausschittungen 94% der Gesamtrendite des
Index aus. Wenn Sie Ende 1940 $100 investiert hatten, ware dies bei Wiederanlage
der Dividenden Ende 2019 etwa $525.000 wert gewesen, gegenuber $30.000 bei
Auszahlung der Dividenden.

Dies ist ein auBerst wirkungsvolles Phanomen, das in jungster Zeit Ubersehen worden
zu sein scheint. Die Anleger sind mit kurzfristigen Handelsstrategien auf der Jagd
nach schnellen CGewinnen, die mit wesentlich hoheren Risiken verbunden sind. Die
durchschnittliche Haltedauer fUr an der NYSE notierte Aktien betrug zwischen 1950
und 1970 etwa sechs Jahre. Heute liegt sie bei weniger als einem Jahr, und wenn man
die quantitativen Handelsstrategien berulcksichtigt, sogar bei weniger als einem Tag.
Wir sind der Meinung, dass Anleger ihre Investitionen langfristig betrachten und eine
“Buy and Hold"-Strategie verfolgen sollten. Auf diese Weise kdnnen Anleger die Kraft
von Dividenden und dessen Reinvestitionen nutzen.

Abbildung 3 zeigt, wie die Bedeutung der Dividenden fur die Gesamtrendite im

Laufe der Zeit zunimmt. Bei einer durchschnittlichen Haltedauer von einem Jahr
machten die Dividenden 27% der Gesamtertrage des S&P 500 seit 1940 aus. Wenn

wir die Haltedauer auf drei Jahre erhdhen, machen Dividenden 36% aus, nach funf
Jahren steigt der Anteil auf 40%, Uber einen Zeitraum von zehn Jahren steigt er auf
47%, und bei einer Haltedauer von zwanzig Jahren machen Dividenden rund 57%

der Gesamtertrage aus. Wichtig ist auch, dass wir hier nur den S&P 500 als Ganzes
betrachten und uns nicht nur auf die Unternehmen konzentrieren, die tatsachlich eine
Dividende zahlen. Wenn wir das taten, waren diese Ergebnisse wahrscheinlich noch
signifikanter.

Abbildung 2 - S&P 500 Kurs- und Abbildung 3 - Anteil der S&P 500-Ren-
Gesamtrenditen, in USD diten aufgrund von Kursen und Div-
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Merkmale der Dividende

Im vorigen Abschnitt haben wir gesehen, wie bedeutend Dividenden fur die
Gesamtrendite des S&P 500 in den letzten 80 Jahren waren. Wenn wir diese Analyse
auf die einzelnen Jahrzehnte herunterbrechen, sehen wir, dass die Bedeutung der
Dividenden fur die Gesamtrendite nicht in jedem Jahrzehnt gleich ist; Dividenden
werden in Zeiten geringeren Wachstums wichtiger.

Abbildung 4 - S&P 500-Renditen fur einzelne Jahrzehnte seit 1940, in USD

Dividende in % der

Gesamtrendite Preisanstieg Dividenden Gesamtrendite
1940s 1431% 34.8% 108.3% 757%
1950s 467.4% 256.7% 210.7% 451%
1960s 109.5% 53.7% 55.8% 51.0%
1970s 76.9% 17.2% 59.7% 77.6%
1980s 389.2% 227.4% 161.8% 41.6%
1990s 4232% 315.7% 107.5% 25.4%
2000s -91% -241% 15.0% S’Z ggirz‘f{jg
2010s 256.4% 189.7% 66.7% 26.0%
Durchschnitt 232.1% 133.9% 98.2% 48.9%

Quelle: Bloomberg, Guinness Global Investors

Wie Abbildung 4 zeigt, lag der Mindestbeitrag zur Gesamtrendite in den 1990er
Jahren bei 254% (eine nicht unbedeutende Summe), als die Markte bis zum
Hohepunkt der “Technologieblase” Anfang der 2000er Jahre stark anstiegen. Was wir
jedoch noch Uberzeugender finden, ist, dass die Bedeutung von Dividenden fur die
GCesamtrendite in wachstumsschwachen Jahrzehnten, die durch eine Kombination
aus schleppendem Wirtschaftswachstum, steigender Inflation, steigenden

Olpreisen und hoher Arbeitslosigkeit gekennzeichnet sind, dramatisch zunimmt. In
wachstumsschwachen Zeiten wie den 1940er und 1970er Jahren machten Dividenden
mehr als 75 % der Gesamtertrage aus.

Aber warum sollten sich Dividenden in schwierigen Markten besser halten? Es gibt
keine Zauberformel daftr, warum dies der Fall sein konnte - Unternehmen konnten
ihre Dividendenzahlungen einstellen, um Barmittel zu reservieren und ihre Bilanzen
zu schutzen, und einige haben dies in der Vergangenheit auch getan. Insgesamt
sehen wir jedoch, dass die Unternehmen als Gruppe ihre Dividendenausschuttungen
in besonders schwierigen Zeiten klrzen, aber selten, wenn Uberhaupt, ihre Dividende
kollektiv drastisch kUrzen. Der Markt ist der Ansicht, dass eine lange Historie

von Dividendenausschuttungen die Glaubwurdigkeit eines Unternehmens und
seines Managementteams unterstreicht, so dass signifikante Kirzungen durch

die Unternehmensfuhrung eher unwahrscheinlich sind. Mit anderen Worten: Die
Dividenden spiegeln die langfristige Ertragskraft eines Unternehmens wider und
werden daher auf einem Niveau festgesetzt, das nachhaltig ist. Wenn wir uns

speziell die letzten fUnf Rezessionsperioden in den USA ansehen, wie in Abbildung

5 unten dargestellt, sehen wir, dass die Dividenden pro Aktie (DPS) fur den S&P 500
im Durchschnitt um 8% gesunken sind, verglichen mit einem durchschnittlichen
Ruckgang der Gewinne pro Aktie (EPS) um 42%, d.h. die Dividenden wurden in diesen
Zeitraumen um weniger als ein FuUnftel des prozentualen Ruckgangs der Gewinne
gekurzt (basierend auf dem gewichteten Durchschnitt der gesamten Dividenden und
Gewinne).
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Dividendenmerkmale weiter

Abbildung 5 - S&P 500 DPS- und EPS-RUckgange in den letzten 5 US-
Rezessionsperioden, in USD

US-Rezessionszeit Dividende pro Ak- Gewinn je Aktie Spitzenwert bis Tiefstwert (%)

tie (DPS) Tiefstwert (EPS) Tiefstwert DPS EPS

Nov 1973 - Feb 1975 Dec 1975 Sep 1975 -1% -15%

Kein Ruckgang der na (nicht aus-

Jul 1981 - Oct 1982 DPS Mar 1983 sagekraftio) -19%
Jul1990 - Feb 1991 Dec 1991 Jun 1992 -1% -32%
Mar 2001 - Oct 2001 Jun 2001 Dec 2001 -6% -54%
Dec 2007 - May 2009 Mar 2009 Mar 2009 -24% -92%
Durchschnitt -8% -42%

Quelle: Robert J. Shiller, Aktienmarktdaten aus “Irrationaler Uberschwang’, Princeton University Press,
Guinness Global Investors

Betrachtet man das historische jahrliche Wachstum (oder den Ruckgang) des
Gewinns pro Aktie und der Dividenden pro Aktie des S&P 500, so wird deutlich,

dass die Dividenden weit weniger volatil sind als die Gewinne, wie in Abbildung 6
dargestellt. Dies kann dem Anleger nicht nur eine Art “Puffer” in Rezessions- und/
oder wachstumsschwachen Zeiten verschaffen, sondern es kann auch langfristigen
Anlegern ermdoglichen, automatisch von kurzfristigen Phasen niedriger Aktienkurse
zu profitieren, wenn sie ihre Dividenden Uber den gesamten Konjunkturzyklus hinweg
reinvestieren (ein Thema, das wir im nachsten Abschnitt ausfuhrlich behandeln).




Merkmale der Dividende Fortsetzung

Abbildung 6 - S&P 500-Dividenden je Aktie und Gewinn je Aktie im Jahresvergleich
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Global Investors *Gewinnwachstum: 345% (12 Monate bis Jan 2010)

Abbildung 6 veranschaulicht auch das bemerkenswerte Phanomen, dass das
Dividendenwachstum auf lange Sicht nicht nur positiv ist, sondern auch eine recht
hohe Rate aufweist. Seit den 1940er Jahren betragt das durchschnittliche Wachstum
der S&P 500-Dividenden pro Aktie Uber rollierende Zehnjahreszeitraume bis zum
jeweiligen Jahresende 4% pro Jahr. Im gleichen Zeitraum wuchs die Inflation um

2% (Verbraucherpreisindex (CPI), berechnet vom US Bureau of Labor Statistics).
Betrachtet man die Korrelation zwischen dem Dividendenwachstum und der
Inflation Uber rollierende Zehnjahreszeitraume, wie in Abbildung 7 unten dargestellt,
kénnen wir in der Tat eine starke Beziehung feststellen (Korrelation 0,81). Dies zeigt,
dass Investments in Unternehmen, die Dividenden ausschutten, langfristig eine
Absicherung gegen die Inflation darstellen kbnnen, da die in Form von Dividenden
erhaltenen Ertrage im Einklang mit der Inflation (oder oft sogar mit einer hdheren
Rate) wachsen.



DER VORTEIL DES ZINSESZINSES

Merkmale der Dividende Fortsetzung

Abbildung 7 - Rollierendes 10-Jahres-Wachstum der Inflation (CPI) und der S&P
500-Dividenden je Aktie Januar 1881 bis Januar 2021, in USD
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Quelle: Robert J. Shiller, Aktienmarktdaten aus “Irrational Exuberance”, Princeton University Press, Guinness
Global Investors.

Der Vorteil von Zinseszins

Ein kontraintuitives Phanomen bei Dividendeninvestitionen ist, dass ein Anleger oft
erfreut sein kann, wenn der Aktienkurs des Unternehmens, das er besitzt, tatsachlich
im Wert sinkt. Warum eigentlich? Die Idee ist, dass Anleger davon profitieren sollten,
dass, wenn das Unternehmen, das sie besitzen, trotz des Kursrickgangs weiterhin
eine Dividende ausschuttet, der Aktionar bei der Wiederanlage seines Einkommens
eine grofRere Anzahl von Aktien erhalt, als wenn der Aktienkurs nicht gefallen ware
(d.h. der Anleger kann pro Dollar, den er reinvestiert, mehr Aktien in sein Depot
kaufen). Diese Kombination aus Einkommensausschuttung und Wiederanlage zu
attraktiveren Bewertungen kann ein aulRerst effektiver Weg sein, um langfristig mit
relativ geringem Risiko Kapital zu akkumulieren. Der SchlUssel zu diesem Ansatz ist
dreifach:

Anleger mussen bereit sein, langfristig zu investieren - damit die taglichen
Wertschwankungen ihrer Anlagen aufgrund kurzfristiger Marktbewegungen
nicht dazu fUhren, dass sie inre Bestande verkaufen.

Der Anleger kann ein qualitativ hochwertiges Unternehmen identifizieren, das in
einer Vielzahl von Marktumgebungen nachhaltige Cashflows generieren kann.

Das Beteiligungsunternehmen verfolgt eine disziplinierte Dividendenpolitik
und ist in der Lage, auch bei fallenden Aktienkursen weiterhin eine Dividende
auszuschutten.
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Der Vorteil des Zinseszinses fortgesetzt

Aflac, ein Versicherungsunternehmen, hat beispielsweise in den letzten 36

Jahren jedes Jahr seine Dividendenausschuttung erhoht. Wenn wir am 1. Januar
2007 $10.000 investiert hatten, konnten wir die Anzahl der Aktien berechnen,

die wir anfangs gekauft hatten, und auch die Anzahl der Aktien, die wir spater

durch Reinvestition der erhaltenen Dividenden erworben hatten. Abbildung 8
veranschaulicht die Entwicklung des Aktienkurses von Aflac in diesem Zeitraum, und
Abbildung 9 zeigt, wie sich unser Aktienbesitz bei Reinvestition der Dividenden in
jedem Jahr dieses Zeitraums verandert hatte.

Abbildung 8 - Aktienkurs von Aflac USD, 01.01.2007 bis 31.12.2019
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Quelle: Bloomberg, Guinness Global Investors

Abbildung 9 - Kursverlauf und Dividendenausschuttungen fur Aflac USD, 01.01.2007
bis 31.12.2019

2002 2003 plolor 2005 2006 pleloy 2008 2009 2010 20M
Aflac: durch-
schnittlicher
Aktienkurs far $29.37 $22.79 $39.58 $42.71 $4576 $53.16 $57.44 $34.44 $50.59 $46.90
das Jahr
Aflac: Dividende
pro Aktie im $0.23 $0.30 $0.38 $0.44 $0.55 $0.80 $0.96 $1.12 $114 $1.23

Jahr

Wachstum der
Dividende im 30% 27% 16% 25% 45% 20% 17% 2% 8%
Jahresvergleich

Erstinvestition $10,000

# Aktienbestand

zu Beginn des 418 421 425 429 433 438 445 452 467 476
Jahres

Im Jahr

erhaltene Divi-
dendenertrage
insgesamt

$96.15 $125.42 $158.86  $183.95 $22993 $334.45  $40134  $46823  $476.59 $514.21

# Aktien, die mit

reinvestierten

Dividenden im 3 4 4 4 5 6 7 15 S 12
Jahr gekauft

wurden

# Gehaltene

Aktien am Ende 421 425 429 433 438 445 452 467 476 488
des Jahres
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Der Nutzen der Zinseszinsmethode wird fortgesetzt

Wenn Sie sich die Tabelle (Abbildung 9) ansehen, werden vier Dinge deutlich:
1. Aflac hat seine Dividende pro Aktie in jedem einzelnen Jahr erhoht;

2. Die Anzahl der von uns gehaltenen Aflac-Aktien hat sich im Laufe der Haltedauer
allmahlich ernoéht, von unserem ersten Kauf von 437 Aktien im Jahr 2007 auf 598
Aktien Ende 2019 - ein Anstieg von Uber 30%;

3. Die Anzahl der Aktien, die wir mit unseren reinvestierten Dividenden kaufen
konnten, schwankte zwischen 7 und 8 Aktien im Jahr 2007/08 und 18 Aktien, die
2009 hatten gekauft werden konnen, auf Grund fallender Kurse;

4. Im Zeitraum vom 01.01.2007 bis zum 31.12.2019 hatten die ursprunglich gehaltenen
437 Aktien eine Kursrendite von 130% erzielt; die 18 Aktien, die zusammen
mit den ausgezahlten Dividenden im Jahr 2009 gekauft wurden, hatten eine
durchschnittliche Rendite von 263% ab ihrem jeweiligen Zahlungsdatum bis zum
31122019 erzielt.

Obwohl der Kursriickgang wahrend der Rezession 2008/9 schmerzhaft war, wenn
wir unseren damaligen Depotbestand betrachteten, haben wir davon profitiert,
dass wir mit unseren DividendeneinklUnften in diesen Jahren die gro3te Anzahl

von “zusatzlichen” Aktien kaufen konnten. Der Zinseszinsvorteil, der sich aus dem
Kauf dieser Aktien zu deutlich niedrigeren Bewertungen ergab, setzte sich dann in
spateren Jahren fort, da der erhdhte Aktienbestand in den nachfolgenden Perioden
einen grofReren Dollarbetrag an Einkommen lieferte.

Dies ist nur ein Beispiel fUr den starken Zinseszinseffekt von Dividenden und
Dividenden-Reinvestitionen, aber es gibt immer noch weitere, von denen der kluge,
langfristige Anleger profitieren kann.
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Zusammenfassung

Unserer Meinung nach ist der Beitrag von Dividenden zur Gesamtrendite langfristig
gesehen Uberzeugend. Wir sind der Meinung, dass sich Anleger weiterhin auf
Unternehmen konzentrieren sollten, die ihre Dividenden im Laufe der Zeit
aufrechterhalten und steigern kbnnen. Anleger sollten auch erkennen, dass es nicht
nur die Blue-Chip-Unternehmen sind, die eine Dividende zahlen. In den letzten
zehn Jahren haben wir gesehen, dass mehr Unternenhmen in “nicht traditionellen”
Einkommenssektoren wie der Informationstechnologie Dividenden ausschutten.
Diese “neuen” dividendenzahlenden Unternehmen kdbnnen dem Anleger auch die
Maoglichkeit bieten, einen potenziell wachsenden Einkommensstrom zu erzielen, der
viele der positiven Effekte wie die Absicherung gegen Inflation oder die Vorteile des
langfristigen Zinseszinseffekts noch verstarkt, wie wir in diesem Papier dargestellt

haben.

Der Hauptvorteil einer solchen Dividendenstrategie besteht darin, dass sie einen
systematischeren Ansatz zur Erreichung finanzieller Ziele bietet als die Ubliche

Strategie “niedrig kaufen, hoch verkaufen”.

lan Mortimer & Matthew Page, Juli 2022.

Dr lan Mortimer, CFA

Portfoliomanager,
Guinness Global Equity
Income

Dr. lan Mortimer kam 2006 zu Guinness
Global Investors und ist Co-Manager
des Guinness Global Equity Income
Fund, Guinness Global Innovators Fund
und des Guinness European Equity
Income Fund. Bevor er zu Guinness
kam, absolvierte lan einen D.Phil. in
Experimentalphysik an der Christ
Church, University of Oxford, und schloss
diesen 2006 ab. Im Jahr 2003 schloss

er sein Studium am University College
London mit einem First-Class Honours
Master in Physik ab. lan ist ein CFA
Charterholder.

Matthew Page, CFA

Portfoliommanager,
Guinness Global Equity
Income

Matthew Page kam 2005 zu Guinness
Global Investors und ist Co-Manager
des Guinness Global Equity Income
Fund, Guinness Global Innovators Fund
und des Guinness European Equity
Income Fund. Matthew arbeitete zuvor
bei Goldman Sachs als Analyst im
Bereich Fixed Income Currencies and
Commodities (FICC). Er schloss sein
Studium am New College, University of
Oxford mit einem Master in Physik ab.
Matthew ist ein CFA Charterholder.
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UBER GUINNESS GLOBAL INVESTORS

Langfristig, ausschlieBlich long

Guinness Global Investors, der Investmentmanager des Guinness Global Equity
Income Fund und des TB Guinness Global Equity Income Fund, bietet eine Reihe von
spezialisierten Qualitatsfonds an, die sich auf Uberzeugende globale Anlagebereiche
und Ideen fur langfristige Investoren konzentrieren. Wir sind davon Uberzeugt, dass
aktives Anlagemanagement in Verbindung mit der Disziplin und intellektuellen
Integritat unseres Anlageprozesses der beste Weg ist, um in unseren Spezialgebieten
Uberdurchschnittliche Renditen zu erzielen. Unsere Portfolios sind intelligent
konstruiert, damit Anleger von den neuen strukturellen Wachstumstreibern der
heutigen Wirtschaft profitieren konnen.

Unser Investmentansatz

Unser zentraler Anlageprozess, bei dem wir durch den intelligenten Einsatz
von Screening-Tools einen Pool potenzieller Value-Investments mit gutem
Wachstumspotenzial identifizieren, ermoglicht uns:

Identifikation - Anomalien und Wertchancen auf dem Markt, die andere Anleger noch
nicht bemerkt haben;

Kontrolle - Einfluss von Emotionen oder gefuhlsgesteuerten Investments in unseren
Portfolios;

Priorisierung - unser fundamentales Research, indem wir die Liste der Kandidaten
fur einen potenziellen Kauf oder Verkauf eingrenzen und definieren, wahrend wir die
Auswirkungen von kurzfristigen Storungen ausblenden;

Und umzusetzen - klare und einfache Portfolios von denen wir glauben, dass sie
langfristig Uberdurchschnittliche Renditen erzielen werden.

Alle unsere Fonds werden als konzentrierte Portfolios mit einer Value-Orientierung,
geringem Turnover und starker Verkaufsdisziplin gefuhrt. Wir investieren mit
Uberzeugung und auf lange Sicht.

Unsere Struktur

Guinness ist vollig unabhangig und hat ein stabiles Managementteam. Das
Unternehmen ist zu 100% im Besitz der Mitarbeiter
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WICHTIGE INFORMATIONEN

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

Dieser Bericht dient in erster Linie dazu, Sie Uber den Guinness
Global Equity Income Fund und den TB Guinness Global
Equity Income Fund zu informieren. Er kann Informationen
Uber das Portfolio der Fonds enthalten, einschlieRlich der
jungsten Aktivitaten und Performance. Er enthalt Fakten zu
den Aktienmarkten 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,
kénnen jedoch ungenau oder unvollstandig sein; alle
geauBerten 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 Unterlagen, einschlieflich des
Prospekts, der wesentlichen Anlegerinformationen (Key Investor
Information Document - KIID) und des Antragsformulars, sind in
englischer Sprache unter www.guinnessgi.com oder kostenlos
unter folgender Adresse erhaltlich:-

- der Manager: Link Fund Manager Solutions (Ireland) Ltd
(LFMSI), 2 Grand Canal Square, Grand Canal Harbour, Dublin 2,
Irland; oder der Promoter und Anlageverwalter: Guinness Asset
Management Ltd, 18 Smith Square, London SW1P 3HZ. LFMSI
hat als OCAW-Man-Co das Recht, die fur den Vertrieb von Fonds
gemaf der OCAW-Richtlinie getroffenen Vereinbarungen zu
kundigen.

Investorenrechte

Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte in englischer
Sprache finden Sie hier:https:/ www.linkgroup.eu/policy-
statements/irish-management- company/

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
eingetragen und von der irischen Zentralbank zugelassen und
beaufsichtigt wird und imm Rahmen der EU-Gesetzgebung tatig
ist. Wenn Sie Zweifel an der Eignung einer Anlage in diesen
Fonds haben, wenden Sie sich bitte an Ihren 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, Carnegie Fund Services S.A, 11, rue du Général-Dufour,
1204 Genf, Schweiz, Tel. +41 22 705 11 77, www.carnegie-fund-
services.ch. Die Zahlstelle ist die Bangque Cantonale de Geneve, 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 (gemaf
der Definition im Securities and Futures Act (Cap.289)) (‘SFA")
angeboten werden und dieses Material ist auf die Anleger dieser
Kategorien beschrankt.

Telefongesprache werden aufgezeichnet und Uberwacht.

GUINNESS

GLOBAL

INVESTORS

Guinness Global Investors ist ein Handelsname der Guinness Asset Management Ltd.,
die von der Financial Conduct Authority (223077) zugelassen ist und reguliert wird.
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