Comunicacion de Marketing. Exclusivamente para inversores profesionales.

Una década en busca de crecimiento D M&G

M&G (Lux) North American Dividend Fund

Investments

John Weavers, gestor
Mayo de 2025

A fin de abril de 2025, el M&G (Lux) North American Dividend Fund alcanzé un hito importante: John Weavers cumplié
su décimo aniversario como gestor principal de la estrategia de crecimiento del dividendo en acciones de EE. UU.

Conclusiones clave

Aunque el predominio del crecimiento y de la inercia bursatil durante la mayor parte de la década pasada (ilustrado
claramente por la aparicion de las Siete Magnificas) ha planteado un obstaculo significativo, el fondo ha generado
una rentabilidad sélida desde el lanzamiento de la estrategia en abril de 2015, situada en el 20% superior del sector
RV USA Alto Dividendo de Morningstar.

El fondo ha capturado la mayor parte de la subida de la renta variable estadounidense (neto comisiones) y generado
una rentabilidad bruta superior a la del indice de referencia (el S&P 500 Net Return). Asimismo, ha mostrado un
sesgo de menor volatilidad con una beta tipicamente inferior a 1.

En un mundo de menores rentabilidades, es probable que el dividendo represente una mayor proporcion de la
rentabilidad total de las acciones. Al mismo tiempo, el crecimiento del dividendo también brinda proteccion frente a
un entorno de inflacidn persistente.

Crecimiento del dividendo: la teoria en la practica

La filosofia de inversidon del M&G (Lux) North American Dividend Fund estd respaldada por nuestra firme creencia en
que invertir en compafiias con dividendos crecientes es una estrategia exitosa a largo plazo.

El proceso de inversion del fondo trata de beneficiarse de un motor favorable y duradero: la combinacién de
dividendos crecientes y su impulso a la cotizacién, con las ventajas de la capitalizacion compuesta a largo plazo.

El fondo se gestiona con un horizonte de inversidn de tres a cinco aios, que tipicamente se traduce en una rotacién
anual del 20% al 30%.

Tenencias a largo plazo

Hoy en dia la cartera tiene seis posiciones tomadas inicialmente en 2015, cuyos resultados ilustran lo que trata de
lograr nuestra estrategia de crecimiento del dividendo. Cinco de estas seis supervivientes han superado al indice
S&P 500, y el crecimiento de su dividendo en tasas de doble digito ha sido un importante motor de su éxito.

Acciones en cartera desde el lanzamiento de la estrategia en abril de 2015
M&G (Lux) North American Dividend Fund

RPD inicial m Rentabilidad total
(%) dividendo (% TCAC) (% TCAC)
Broadcom Tecnologia 1,1% 34,0% 35,7%
Mastercard Financiero 0,5% 20,1% 20,2%
UnitedHealth Salud 1,4% 19,3% 15,3%
JPMorgan Chase Financiero 2,6% 11,4% 17,7%
Microsoft Tecnologia 2,3% 10,6% 24,9%
Methanex Materiales 2,1% -2,1% -4,1%
Indice S&P 500 1,9% \ 6,4% / 12,1%

Fuente: Bloomberg, 28 de abril de 2025 RPD: rentabilidad por dividendio. TCAC: tasa de arecimiento anual compuesto.
SICAV lanzada el 8 de noviembre de 2018. M&G Morth American Dividend Fund, un OEIC briténico lanzado el 28 de abril de 2015

El valor y los ingresos de los activos del fondo podrian tanto aumentar como disminuir, lo cual provocara que el valor de su inversion se
reduzca o se incremente. No puede garantizarse que el fondo alcance su objetivo, y es posible que no recupere la cantidad invertida
inicialmente. Los puntos de vista expresados en este documento no deben considerarse como una recomendacion, asesoramiento o
prevision. La informacion facilitada no debe considerarse una recomendacion de compra o venta de ningtin valor o titulo especifico.
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Merecen destacarse las dos acciones de mejor comportamiento, Broadcom y Mastercard, debido a su perfil
diferenciado: ninguna de ellas ofrecia rentabilidades por dividendo (RPD) atractivas en el momento de comprarse,
pero el notable crecimiento del dividendo que aportaron acabé impulsando su excelente evolucidn.

Methanex ha sido una decepcién, frenada por un recorte de dividendo como consecuencia de la pandemia.
Creemos que cinco de seis tenencias es un buen resultado, y la balanza estd claramente inclinada hacia los
ganadores.

Crecimiento fiable, incluso durante los momentos dificiles

De entre los multiples bajones experimentados por la bolsa estadounidense en los ultimos diez afios, destacan los
desencadenados por los temores de recesion en el 42 trimestre de 2018, el estallido de la pandemia de Covid-19 en
marzo de 2020y, hace poco, el malestar arancelario que ha acaparado los titulares en marzo y abril de 2025.
Durante estos periodos de incertidumbre, el fondo se beneficié de su concentracién inquebrantable en el
crecimiento del dividendo: la mayoria de sus posiciones elevaron sus repartos en el rango basico del 5% al 15%. Este
patron de crecimiento del dividendo permanece intacto en el actual entorno de mercado.

En nuestra opinion, la naturaleza fiable de los dividendos pasa a un primer plano en coyunturas complicadas. El
dividendo aporta certidumbre en un mundo en que el crecimiento del capital esta a la merced del sentimiento
bursatil. Como reza el dicho, mas vale pajaro en mano que ciento volando, sobre todo durante fases dificiles.

Posicionamiento actual

El sector financiero todavia representa la mayor exposicién del fondo en términos tanto absolutos como relativos,
pero su ponderacién ha disminuido recientemente con la venta de Arthur J Gallagher (seguros) y el recorte de las
posiciones en Visa y Mastercard (pagos digitales).

Tecnologia sigue siendo la mayor infraponderacion relativa, aunque su peso en la cartera ha aumentado con la
compra de mas acciones de Lam Research y Microsoft, aprovechando su debilidad. También hemos ampliado la
posicidon en Meta Platforms (servicios de comunicaciones).

La ponderacion de consumo discrecional aumentd con la compra de mds acciones de Royal Caribbean:
consideramos que la compafiia de cruceros ha sufrido un duro castigo a manos del mercado pese a la solidez de sus
fundamentales, ademds de presentar un riesgo arancelario limitado.

Salud continua siendo la mayor sobreponderacidn entre las areas defensivas, y la exposicion a utilities aumentd al
ampliarse la posicidn en NextEra Energy.

Posicionamiento sectorial
M&G (Lux) North American Dividend Fund

Respecto al indice de referencia*
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Fuente: ME&G, 30 de abril de 2025. *S&P 500 Net Return. La informacidn puede ser objeto de cambios y no es garantia de resultados futuros.
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Perspectivas

Seguimos concentrados decididamente en los fundamentales a la hora de tomar decisiones.

Procuramos no bajar la guardia en torno a las valoraciones asignadas por el mercado a algunas de nuestras
tenencias de mejor comportamiento. Poniendo nuestra disciplina de valoracién en la practica, gestionamos la
cartera de manera activa, reinvirtiendo la liquidez obtenida de nuestros ganadores (sobre todo en el sector
financiero) en candidatos mas atractivos y aprovechando eventuales oportunidades.

En el segmento defensivo de «calidad» (de un 40% a un 45% de la cartera) queremos mantener el factor de estilo y
eliminar el riesgo de aranceles. Recortamos las posiciones farmacéuticas AbbVie y Merck aprovechando su fortaleza.
Estamos tratando de ampliar activamente el componente ciclico de «activos» (en torno a un 35% de la cartera), pero
también atentos a la sensibilidad a los aranceles. Royal Caribbean es un excelente ejemplo de una empresa que nos
gusta: creemos que presenta fundamentales sdlidos y un riesgo arancelario limitado, junto a una valoracién cada
vez mas atractiva.

Las estrategias de dividendos han ganado protagonismo, ya que los inversores buscan seguridad en la actual
coyuntura. En un mundo de menores rentabilidades, es probable que el dividendo represente una mayor proporcion
de la rentabilidad total de las acciones. Al mismo tiempo, el crecimiento del dividendo brinda proteccidén frente a un
entorno de inflacion persistente.

Los dividendos mantienen su solidez, y en la mayoria de las posiciones del fondo crecen en el rango basico del 5% al
15%. Royal Caribbean (cruceros), Equifax (agencia de informacién de crédito), Ares Management (inversiones
alternativas) y Canadian Pacific Kansas City (ferrocarril) han elevado sus repartos como minimo en un 20%.

éPor qué el dividendo?

Los dividendos son importantes: ilustran la calidad de una empresa y son una clara seial de disciplina de capital,
solidez financiera y confianza de su equipo directivo. Ademas de este aspecto fundamental, el dividendo también
constituye una base sdlida para la rentabilidad a largo plazo de las acciones.

En nuestra opinidn, el inversor no puede permitirse ignorarlo, incluso en un mercado estadounidense con bajas
rentabilidades por dividendo. La rentabilidad de partida del indice S&P 500 en abril de 2015 no era ni mucho menos
notable (del 1,9% segun datos de Bloomberg del 28 de abril de 2025), pero una medida retrospectiva estatica no
tiene en cuenta el potencial de crecimiento a largo plazo del flujo de dividendos. Debemos enfocarnos al futuro, no
al pasado.

En los ultimos 10 afios, los dividendos de las acciones estadounidenses casi se han doblado, brindando un fuerte
impulso a su rentabilidad total (la combinacién de crecimiento del capital y renta). El indice S&P 500 generd una
rentabilidad total del 12,1% en ddlares durante dicho periodo, de la cual un 76% procedid de revalorizaciones y un
24% de la reinversion de dividendos y su capitalizacion compuesta (Fuente: Bloomberg, 28 de abril de 2025).

¢Por qué el dividendo?
¢Puede permitirse ignorar los dividendos?

indice S&P 500: desglose de la rentabilidad total en los tltimos 10 afios

Dividendos, 24.0%

Capital, 76.0%

Fuente: Bloomberg, 28 de abril de 2025.
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Rentabilidad
M&G (Lux) North American Dividend Fund

Las rentabilidades pasadas no son un indicativo de las rentabilidades futuras

Rentabilidad E o 5 ah 10 aft
Rentabilidad en periodos consecutivos (%) acum. hasta 1 aii S S S
3 meses % pa % pa % pa
MRQ
Bruta — Clase A (acum.) en EUR 16.9 16.9 11 3.0 6.0 284 13.0 14.2 14.6 133
Neta — Clase A (acum.) en EUR 15.4 15.4 09 2.6 5.0 26.1 11.1 12.2 126 10.9
Indice de referencia® 20.5 205 1.3 1.6 6.6 28.8 12.8 14.9 14.5 12.7
Sector? 15.1 15.1 11 5.0 5.2 20.7 10.5 9.6 10.5 8.9
Ranking por cuartiles 2 2 3 4 2 1 2 1 1 N/A

Rentabilidad por afio natural (%) 2018 2017 2016

Bruta — Clase A (acum.) en EUR 19.8 9.6 39.8 4.4 33.6 -0.9 11.4 223 6.3 26.9
Neta — Clase A (acum.) en EUR 17.7 -11.1 37.5 2.6 31.3 -2.6 8.9 20.2 4.4 24.8
indice de referencia® 21.4 -13.2 379 8.0 331 03 7.0 153 12.9 295

* Comparacion de rentabilidad: el indice de referencia es el S&P 500 Net Return y se emplea como indicador frente al cual comparar la rentabilidad de la cartera. Se ha elegido porque
refleja adecuadamente el ambito de la politica de inversién del fondo. El indice se utiliza exclusivamente para medir la rentabilidad del fondo y no limita de ningiin modo la construccién de
la cartera. El fondo se gestiona de forma activa. Su gestor goza de plena libertad para elegir qué instrumentos comprar, vender y mantener en cartera. Las posiciones del fondo podrian
desviarse significativamente de los componentes del indice de referencia, con lo que la rentabilidad del fondo podria diferir de manera significativa respecto a la del indicador. El indice de
referencia no es un indicador ESG y no encaja con los criterios ESG. El indice de referencia se muestra en la divisa de la clase de acciones. Antes del 8 de noviembre de 2018, el indice
de referencia a efectos comparativos era el S&P 500 Gross Return. En dicha fecha pas6 a utilizarse el S&P 500 Net Return. Los indices de rentabilidad neta (Net Return) incluyen
dividendos previa deduccion de retenciones.

2 Sector: RV USA Alto Dividendo de Morningstar.

* En el afio hasta el trimestre mas reciente: 30 de septiembre de 2024.

4 Mandato del gestor: desde el 28 de abril de 2015.

Fuente: Morningstar Inc., 30 de septiembre de 2024. Clase de acciones A (Acum.) en EUR, rentas reinvertidas, neto de comisiones y en base a precios de cierre (price-to-price). Las
rentabilidades brutas son rentabilidades de producto (en base a precios de media jornada) de Morningstar, con la cifra de gastos corrientes reinvertida en el precio, incluyendo reinversion
de rentas. La rentabilidad histérica hasta el 9 de noviembre de 2018 corresponde al M&G North American Dividend Fund (un OEIC britanico) que se fusioné en este fondo en dicha fecha.
Cargos y tasas impositivas Los datos de rentabilidad no tienen en cuenta comisiones y costes incurridos por la emisién y reembolso de participaciones.

Politica de inversion:
El fondo tiene dos objetivos:

e  Proporcionar una combinacion de crecimiento del capital e ingresos para ofrecer un rendimiento superior al del
mercado de valores estadounidense durante cualquier periodo de cinco afios, al tiempo que se aplican los
criterios ESG;

e Aumentar la distribucidn de ingresos cada afio (en USD).

Al menos el 80 % del fondo se invierte en acciones e instrumentos relacionados con la renta variable de empresas de
cualquier sector y tamafio con domicilio social o que desarrollan la mayor parte de su actividad en Estados Unidos y
Canada. Se trata de un fondo concentrado y suele invertir en acciones de menos de 50 empresas. El fondo invierte en
valores que cumplen los criterios ESG, aplicando un enfoque de exclusiones con una propensién positiva hacia los criterios
ESG, como se describe en el anexo precontractual. El periodo de tenencia recomendado es de cinco afios.

Principales riesgos asociados al fondo:

e Elvalorylosingresos de los activos del fondo podrian tanto aumentar como disminuir, lo cual provocara que el
valor de su inversidn se reduzca o se incremente. No puede garantizarse que el fondo alcance su objetivo, y es
posible que no recupere la cantidad invertida inicialmente.

e Puesto que el fondo posee un nimero pequefio de inversiones, la caida en el valor de una Unica inversién podria
tener un mayor impacto que si el fondo poseyese un mayor nimero de inversiones.

e Elfondo puede estar expuesto a diferentes divisas. Las variaciones en los tipos de cambio podrian afectar al valor
de su inversién.

e Lainformacion ESG de proveedores de datos externos puede estar incompleta, ser imprecisa o no estar
disponible. Existe el riesgo de que el gestor de inversiones evalle incorrectamente un valor o emisor, lo que
puede dar lugar a la inclusién o exclusién incorrecta de un valor en la cartera del fondo.
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Invertir en este fondo significa que se adquieren participaciones del mismo, por lo que no se esta invirtiendo en el activo
subyacente (ej., un inmueble o acciones de una compafiia, que solo serian los activos subyacentes de dicho fondo).

El Folleto del fondo ofrece una descripcién mas detallada de los factores de riesgo que le afectan.
Informacién sobre sostenibilidad:

El fondo fomenta atributos medioambientales y sociales, y pese a no tener como objetivo la inversion sostenible, tendrd
una proporcidn minima del 20% de inversiones sostenibles.

La informacidén sobre sostenibilidad del fondo esta disponible para los inversores en la pagina del fondo en la web de
M&G.

Exclusivamente para inversores profesionales. Prohibida su posterior distribuciéon. Ninguna otra persona o entidad debe
utilizar la informacién contenida en el presente documento. M&G Investment Funds estdn inscritos para su distribucién
publica en virtud del art. 15 de la Ley 35/2003 sobre instituciones de inversién colectiva del siguiente modo: M&G (Lux)
Investment Funds 1 n2 de inscripcién 1551, M&G (Lux) Global Funds n2 de inscripcion 2281, M&G (Lux) Investment Funds
FCP n2 de inscripcion 1914, European Specialist Funds n2 de inscripcion 1765, en el registro correspondiente de la CNMV.
Esta informacidn no constituye una oferta ni un ofrecimiento para la adquisicion de acciones de inversién en alguno de los
fondos mencionados en la presente. Las adquisiciones de un fondo deben basarse en el Folleto actual. La Escritura de
Constitucidn, el Folleto, el Documento de Datos Fundamentales (KID), el Informe de Inversidon Anual o Provisional y los
Estados Financieros se pueden solicitar gratuitamente en inglés o en espafiol al Allfunds Bank, Calle Estafeta, n? 6, Complejo
Plaza de la Fuente, La Moraleja, 28109, Alcobendas, Madrid o https://www.mandg.com/investments/professional-
investor/es-es Antes de efectuar su suscripcion, debe leer el Documento de Datos Fundamentales y el Folleto, que incluye
una descripcién de los riesgos de inversion relativos a estos fondos. La informacidn que aqui se incluye no sustituye al
asesoramiento financiero independiente. En virtud del proceso de notificacion de cese recogido en la Directiva de
distribucidn transfronteriza, M&G Luxembourg S. A. puede rescindir los acuerdos de comercializacién.Informaciéon sobre
tramitacion de reclamaciones y un resumen de los derechos de los inversores estan disponibles en espafiol en
https://www.mandg.com/investments/professional-investor/es-es/complaints-dealing-process Promocién financiera
publicada por M&G Luxembourg S.A. Domicilio social: 16, boulevard Royal, L2449, Luxembourg. JUN 25 / 1495202
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