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Zusammenfassung

» Fondsmanager Jim Leaviss hatte weiter den Eindruck, dass die Mdrkte auf die Mdglichkeit einer Verringerung der Anleihenkdufe in den USA iiberreagiert hatten.
Er kaufte deshalb 10-jéhrige US-Treasurys noch vor der Entscheidung der US-Notenbank Fed, den Ausstieg aus der ultralockeren Geldpolitik zu verschieben.

« Die Duration des Fonds verldngerte sich leicht von 4,7 auf 4,8 Jahre und blieb damit etwa ein Jahr unter einer neutralen Position.

M&G Global Macro Bond Fund

INVESTMENTS

» Erneut aufgebaut wurden Short-Positionen im australischen und neuseel@ndischen Dollar. Zudem verringerte Leaviss das Engagement im britischen Pfund.
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Anleihemdrkte, Gesamtrendite
(%)

September 2013

Geografische Aufteilung (%)

Ohne Derivate

USA 34,4
US-Staatsanleihen 0,8 Grofbritannien 28,7
Britische Staatsanleihen 0,8 Deutschland 9,5
Deutsche Bundesanleihen 0,7 Irland 3,7
Investment-Grade-Anleihen (in Luxemburg 34
Pfund denominiert) 1,0 Norwegen 3,2
Investment-Grade-Anleihen (in Mexiko 3,1
Euro denominiert) 0,7 Schweden 31
Hochzinsanleihen (in Euro denominiert) 1,2 Sonstige 1.2
Quelle: Bloomberg, Merrill Lynch-Indizes Kasse 03
Portfolioaufteilung nach . ]
Assetklassen (%) Aufteilung des Portfolios
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Fonds
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Anleihen 3,9 00 261 610 Bl el
Hochzinsanlehen 90 00 00 90 DCI ERIIN (1 7
Aktien 00 00 00 00 Schwedische Krone 34
Kredite 0.0 00 0.0 00 Mexikanischer Peso 23
Alternative Britisches Pfund 1,8
Investments 00 00 00 00 Kanadischer Dollar 15
Sonstige 10 00 01 1,1 Schweizer Franken 0,7
Kasse .03 00 00 -03 Australischer Dollar -2,0
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BB 55 00 00 55 US Treasury 21,2
B 26 00 00 26 Germany 7.6
CCC 09 00 00 09 UK 6,0
cc 00 00 00 00 UK index-linked 53
C 00 00 00 00 US Treasury index-linked 4,5
D 00 00 00 00 Norway 3,2
Ohne Rating 1,0 00 01 11 Sweden 238
Kasse 03 00 00 -03 Granite Master Issuer 2,5
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Ohne Derivate
Internationale Staatsanleihen 325
Staat 209
Finanzwesen 20,2
Industrie 14,6
Besicherte Titel 7,0
Versorger 45
Quasi staatlich (inl. und ausl.) 2,7
Sonstige -2,2
Kasse -0,3

Die Anleihenmdrkte reagierten positiv auf die
Uberraschende Entscheidung der US-Notenbank,
mit dem schrittweisen Ausstieg aus der Politik der
~quantitativen Lockerung“ im September noch
nicht zu beginnen. Nachdem eine Verringerung der
Anleihenkdufe als sehr wahrscheinlich gegolten
hatte, gaben die Renditen an den Markten fir
Staats- und Unternehmensanleihen durchweg
nach. So rentierten 10-jdhrige US-Treasurys Ende
September mit 2,6 %, nach 2,8 % Ende August.
Unterdessen sanken die Renditen 10-jdhriger

britischer Staatsanleihen (Gilts) von 2,8 % auf
2,7 %, und die Renditen 10-jchriger deutscher
Bundesanleihen fielen von 19 % auf 1,8 %.
Risikobehaftete Anlageformen schnitten besser ab.
Dazu zdhlten unter anderem Anleihen aus
Schwellenléndern, die im Portfolio weiterhin
untergewichtet waren.

Wahrend die Allokationen des Fonds in Staats- und
Unternehmensanleihen vor diesem Hintergrund eine
gute Performance lieferten, erwies sich das starke
Engagement im Dollar als ungiinstig, da die US-
Wdhrung gegenliber einer Reihe anderer
Wahrungen (von sowohl Industrie- als auch
Entwicklungsléndern) an Wert verlor. Einen leichten
Bremseffekt hatte auch die Untergewichtung des
Pfunds. Die britische Wdhrung erhielt im September
Auftrieb durch besser als erwartete Konjunkturdaten.

Wichtigste Veranderungen

Die Duration des Fonds erhéhte sich leicht auf 4,8
Jahre (von 4,7). Leaviss war nach wie vor der
Ansicht, dass die Renditen wegen des erwarteten
Auslaufens der ultralockeren Geldpolitik zu stark
gestiegen waren. Die Duration des Fonds liegt
jedoch weiter rund ein Jahr unter einer neutralen
Position. Im Berichtsmonat baute Leaviss die
Allokation des Fonds in 10-jdahrigen US-Treasurys
noch vor dem Statement der Fed zum Thema
Geldmengenlockerung aus. Am Monatsende
betrug das Nettoengagement in Staatsanleihen
etwa 30 %. Innerhalb dieser Allokation hielt der
Fondsmanager an einer starken Ubergewichtung
der wichtigsten Industrieldnder fest.

Im Ubrigen nahm Leaviss an einer Neuemission
des  US-Telekommunikationsriesen  Verizon
Communications  teil. Die Emission im
Rekordvolumen von 49 Mrd. USD diente dazu, den
Kauf von Vodafones 45 % an Verizon Wireless zu
finanzieren. Das Papier wurde zu einem attraktiven
Preis angeboten, damit die groBe Transaktion am
Markt auch gentigend Interesse finden wiirde.

Unternehmensanleihen mit Investmentqualitdat
aus Industrieldndern waren am Monatsende mit
rund 58 % gewichtet. Darin zeigt sich, dass Leaviss
diese Papiere weiterhin gegentiber
Hochzinsanleihen bevorzugt. Grund dafiir ist seine
Beurteilung der relativen Bewertungen. Er glaubt
zudem, dass Trends zu héherer Verschuldung und
mehr Fusionen und Ubernahmen in den USA
Risiken fiir die Kreditwirdigkeit der Emittenten von
Hochzinsanleihen bergen. Aktuell sind High-Yield-
Papiere im Portfolio deshalb nur mit 9,0 %
gewichtet. Der gropfte Teil davon entfdllt auf
Unternehmen aus europdischen Kernldndern, wie
Sunrise Telecommunications und KPN.

Die Allokation des Fonds in Schwellenldndern stieg
leicht auf 7 % . Nach der starken Verkaufswelle, die
diese Mdarkte in letzter Zeit erlebt haben, ist ihre
Performance zwar besser geworden, Leaviss geht
aber davon aus, dass Schwellenlénder-Anleihen
weiter unter Druck stehen werden. Unter anderem
sieht er die Mdoglichkeit weiterer Auswirkungen
eines schwdcheren Wachstums in China, und er ist
der Ansicht, dass sich die Spreads von
Schwellenl@nder-Anleihen durch die Verkaufswelle
nicht so erweitert haben, dass man diese Papiere
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als billig bezeichnen kénnte. Allerdings nutzte
Leaviss zwei Gelegenheiten, die ihm attraktiv
erschienen, und zwar kaufte er neu aufgelegte
Papiere des Olkonzerns China National Offshore Oil
Corporation (CNOOC) und des mexikanischen
Telekommunikationsunternehmens America Movil.

In der aktuellen Positionierung des Fonds ist der
US-Dollar stark gewichtet. Im Monatsverlauf
erhohte sich die Allokation von 73 % auf 75 %.
Erneut aufgebaut wurden Short-Positionen
gegeniiber der US-Wadhrung, und zwar von 2 % im
australischen und 2,5 % im neuseel@ndischen
Dollar. Beide Wéhrungen sind aus Leaviss® Sicht
Uberbewertet, nachdem sie kiirzlich an Wert
gewonnen hatten. Des Weiteren verringerte der
Fondsmanager das Engagement im Pfund auf
rund 2 %; Hintergrund war die zuletzt feste
Tendenz der britischen Wdhrung.

Fondskennzahlen und Gebiihren

Jdhrliche Mindest- Mindest-

Manage- betrag betrag

ment- Laufende fur die fir weitere

ISIN Bloomberg  gebiihr- Kosten Erstanlage  Anlagen
Euro-Anteilsklasse

A Thes. GBOOB78PH718MGGMAEA LN 1,25 % 1,41 % €1.000 €75
Euro-Anteilsklasse

A Auss. GBOOB9FPWZ14MGGMEAILN 1,25 % 1,42 % €1.000 €75
Euro-Anteilsklasse

A-H Auss. GBOOB94CZ54TMGGEAHI LN 1,25 % 1,44 % €1.000 €75
Euro-Anteilsklasse

A-H Thes. GBOOB78PJCO9MGMAEHA LN 1,25 % 1,45 % €1.000 €75
Euro-Anteilsklasse

B Thes. GBOOB739JW74MGGMBEA LN 1,75 % 1,91 % €1.000 €75
Euro-Anteilsklasse

B-H Thes. GBOOB73DQC82MGMBEHA LN 1,75 % 1,95 % €1.000 €75
Euro-Anteilsklasse

C Thes. GBOOB78PHS29MGGMCEA LN 0,65 % 0,81 % €500.000 €50.000
Euro-Anteilsklasse

C-H Thes. GBOOB78PID16MGMCEHA LN 0,65 % 0,85 % €500.000 €50.000

Wichtige Informationen

Kasse kann als Einlage und/oder in Northern Trust Cash Funds, sogenannten Organismen fiir gemeinsame Anlagen, gehalten werden.

Quelle aller Angaben zur Wertentwicklung: Morningstar, Inc., Stand: 30. September 2013, Anteile der Euro-Klasse A, bei Wiederanlage des Bruttoertrags,
Preis-zu-Preis-Basis. Wertentwicklungen der Vergangenheit sind keine Garantie fir zukiinftige Wertentwicklungen. Alle anderen statistischen Angaben
stammen von internen M&G-Quellen, Stand 30. September 2013, sofern nicht anders angegeben. Bitte beachten Sie, dass die Angaben zu den laufenden
Kosten bei Fonds und/oder Anteilsklassen, die noch keine 12 Monate alt sind, eine Schatzung sein kénnen. Aktuelle Anderungen der jéhrlichen
Verwaltungsgebiihr des Fonds oder anderer Kosten konnen sich auf die Zuverldssigkeit dieser Zahl auswirken.

Der Wert von Anlagen kann schwanken, wodurch die Fondspreise steigen oder fallen kénnen und Sie Ihren urspriinglich investierten Betrag
maglicherweise nicht zuriickerhalten. Das vorliegende Dokument richtet sich ausschlieBlich an professionelle Anleger und ist nicht zur Weitergabe
bestimmt. Andere Personen sollten sich nicht auf die hierin enthaltenen Informationen verlassen. In der Schweiz: Die Weiterteilung dieses
Dokuments in oder von der Schweiz aus ist nicht zuldssig mit Ausnahme der Weitergabe an qualifizierte Anleger im Sinne des Schweizerischen
Kollektivanlagengesetzes, der Schweizerischen Kollektivanlagenverordnung und des entsprechenden Rundschreibens der Schweizerischen
Aufsichtsbehorde (,Qualifizierte Anleger®). AusschlieBlich fir den Gebrauch durch den urspriinglichen Empfénger bestimmt (vorausgesetzt
dieser ist ein ,Qualifizierter Anleger”). Die in diesem Dokument genannten Organismen fiir die gemeinsame Anlage (die ,0GAW") sind offene
Investmentfonds mit variablem Kapital, die in England und Wales gegriindet wurden. Diese Informationen sind nicht als Angebot oder Aufforderung
zum Kauf von Anteilen an einem der hier erwdhnten Fonds zu verstehen. Zeichnungen von Anteilen eines Fonds sollten nur auf der Grundlage des
aktuellen Verkaufsprospekts erfolgen. Die Satzungen, der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Anlegerinformationen, der Jahres- oder Halbjahresbericht
sind in gedruckter Form kostenlos beim ACD erhdiltlich: M&G Securities Limited, Laurence Pountney Hill, London, EC4R OHH, GB, sowie bei: M&G
International Investments Limited, Niederlassung Deutschland, mainBuilding, Taunusanlage 19, D-60325 Frankfurt am Main, bei der deutschen
Zahlstelle: .P. Morgan AG, JunghofstraBe 14, D-60311 Frankfurt am Main, bei der 6sterreichischen Zahlstelle: Raiffeisen Bank International A.G., Am
Stadtpark 9, A-1030 Wien, und bei der luxemburgischen Zahlstelle: J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A., European Bank & Business Center, 6 ¢ route de
Treves, 2633 Senningerberg, Luxembourg. Kunden in der Schweiz wenden sich bitte an: M&G International Investments Ltd., Niederlassung Deutschland,
mainBuilding, Taunusanlage 19, D-60325 Frankfurt am Main. Bitte lesen Sie vor der Zeichnung von Anteilen den Verkaufsprospekt, in dem die mit
diesen Fonds verbundenen Anlagerisiken aufgefiihrt sind. Diese Finanzwerbung wird herausgegeben von M&G International Investments Ltd.
Eingetragener Sitz: Laurence Pountney Hill, London EC4R OHH, von der Financial Conduct Authority in GroBbritannien autorisiert und beaufsichtigt.
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