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INTRODUCCION

JANUS HENDERSON ES UNA
GESTORA DE ACTIVOS QUE
LLEVA INVIRTIENDO EN LOS
MERCADOS DE TODO EL
MUNDO EN NOMBRE DE SUS
CLIENTES DESDE HACE MAS
DE OCHO DECADAS.

*A 30 de septiembre de 2023.

La mision de Janus Henderson es ayudar a los clientes a definir y lograr
resultados financieros superiores a través de perspectivas diferenciadas,
inversiones disciplinadas y un servicio de talla mundial. Esto significa que
estamos siempre atentos al futuro de los millones de vidas que nuestras
ideas e inversiones ayudan a moldear. La conexion entre personas importa
en todo lo que hacemos. Los equipos de Janus Henderson se retinen
todos los dias para generar resultados a favor de nuestros clientes (y de
sus clientes), que marcan la diferencia.

Estamos orgullosos de cumplir nuestro objetivo de invertir juntos en un
futuro mejor. Con méas de 340 profesionales de inversién, Janus
Henderson Investors brinda acceso a algunos de los profesionales mas
innovadores y con mas talento del sector en las areas de renta variable,
renta fija, multiactivos e inversiones alternativas, en todo el mundo.
Nuestros equipos de inversion combinan nuevas percepciones,
originalidad y precisién con andlisis rigurosos, procesos estructurados y
una solida gestion de riesgos.

Nuestra base de activos gestionados asciende a 308.300 millones de
USD, tenemos més de 2.000 empleados y oficinas en 24 ciudades del
mundo”. Con sede en Londres, somos una gestora de activos
independiente con doble cotizacion en la Bolsa de Nueva York y la Bolsa
de Australia.

¢Qué es el Janus Henderson Global Dividend Index?

El Janus Henderson Global Dividend Index (JHGDI) es un estudio a largo
plazo sobre las tendencias que presentan los dividendos a escala mundial.
Este mide los avances realizados por las empresas globales en la
distribucion de dividendos a sus inversores tomando como base el afio
2009 (valor 100 en el indice). El indice se calcula en délares
estadounidenses y puede desglosarse en regiones, industrias y sectores.
Permite a los lectores comparar faciimente el desempefio de los
dividendos de paises como, por ejemplo, EE. UU. (que representa un
porcentaje considerable de la distribucién mundial), con otros mas
pequefos, como los Paises Bajos.

Este informe tiene como objetivo ayudar a entender mejor la inversion
centrada en la percepcién de dividendos.



RESUMEN

LOS DIVIDENDOS MUNDIALES REGISTRARON UN DESCENSO
DEL 0,9% EN TASA GENERAL HASTA 421.900 MILLONES DE
DOLARES EN EL TERCER TRIMESTRE, SI BIEN EL CRECIMIENTO
SUBYACENTE FUE DEL 0,3%.

Perspectiva general

e En el tercer trimestre, los dividendos
mundiales cayeron un 0,9% en tasa
general hasta los 421.900 millones de
délares

El crecimiento subyacente fue del 0,3%
tras realizar ajustes por los menores
dividendos extraordinarios y la
revalorizacion del délar estadounidense

* Un ndmero reducido de grandes
recortes en la remuneracion al
accionista afectd considerablemente a
la tasa de crecimiento: si descontamos
los dos de mayor cuantia, el crecimiento
subyacente fue del 5,3%

* Un 89% de las empresas aumento6 sus
dividendos o los mantuvo estables

Regiones y paises

* El tercer trimestre marca el punto algido
estacional en la region de Asia-Pacifico
(excl. Japén), donde los repartos
cayeron con fuerza debido a los
recortes de los grupos mineros
australianos, los fabricantes taiwaneses
de acero y plastico y las inmobiliarias de
Hong Kong

El crecimiento de los dividendos en EE.
UU. se ralentizd hasta el 4,5%, si bien

un 98% de las empresas aumentaron o
mantuvieron estables sus distribuciones

Aunque el tercer trimestre es un periodo
tranquilo para Europa, los dividendos
siguieron aumentando vigorosamente
en la region

* En el Reino Unido, el crecimiento de los
bancos, los productores de petroleo y
las empresas de suministros publicos
compensé las reducciones del sector
minero

En los mercados emergentes, los
repartos de las petroleras auparon a
China hasta un nuevo récord, si bien las
retribuciones brasilefias cayeron un
66%

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo

recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econdémica o financiera, ausencia de informacién financiera puntual o fiable o

acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.

Las referencias que se hacen a valores concretos no constituyen una recomendacion para comprar, vender o mantener ningun valor, estrategia de
inversion o sector del mercado, y no deben considerarse rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados pueden tener una

posicién en los valores mencionados.
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RESUMEN (continuacion)

Industrias y sectores

* La banca fue el sector que mas
contribuy6 al crecimiento en el tercer
trimestre, al repartir 5.800 millones de
ddlares adicionales (+9,3% interanual)

* Las empresas de suministros publicos,
capitaneadas por Cez en la Republica
Checa, también tuvieron una aportacion
notable

* Los recortes en el sector minero fueron
muy abultados y mas de la mitad de las
empresas de este sector disminuyeron
sus repartos

e Las distribuciones en los sectores
quimico e inmobiliario también cayeron
mucho, sobre todo en Asia-Pacifico
(excl. Japon)

Perspectivas

* Hemos reducido ligeramente nuestra
previsién en tasa general para 2023 de
1,64 billones de dodlares a 1,63 billones a
causa de los menores dividendos
extraordinarios y de la apreciacion del
délar; esto equivale a un crecimiento de
los repartos mundiales del 4,4%
interanual en tasa general

No obstante, la calidad del crecimiento
ha mejorado, ya que la tasa de
crecimiento subyacente se reviso al alza
del 5,0% al 5,3%

Las reducciones acometidas por
Petrobras y BHP, los dos mayores
pagadores de 2022, reducen la tasa de
crecimiento mundial de 2023 en dos
puntos porcentuales, eclipsando con
ello las positivas cifras registradas en la
mayoria de regiones

LOS RECORTES DE GRAN MAGNITUD REALIZADOS POR UN
PEQUENO NUMERO DE EMPRESAS ECLIPSARON EL
ALENTADOR CRECIMIENTO EN EL CONJUNTO DEL
MERCADO: EXCLUIDOS LOS DOS MAYORES RECORTES, EL
CRECIMIENTO SUBYACENTE FUE DEL 5,3%.

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econdémica o financiera, ausencia de informacién financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.

Las referencias que se hacen a valores concretos no constituyen una recomendacion para comprar, vender o mantener ningun valor, estrategia de
inversion o sector del mercado, y no deben considerarse rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados pueden tener una
posicién en los valores mencionados.



PERSPECTIVA GENERAL

A escala mundial, los dividendos cayeron
ligeramente en el tercer trimestre, al restar un
0,9% hasta 421.900 millones de ddlares en tasa
general. Con todo, el total abonado fue
ligeramente mejor de lo que esperdbamos, al
igual que su calidad, dado que se basé menos
en los dividendos extraordinarios y en los
efectos de la variacion de los tipos de cambio de
lo que hace tres meses hubiera parecido
probable. Tras realizar ajustes por estos y otros
factores técnicos, el crecimiento subyacente fue
del 0,3%.

La ralentizacién de la tasa de crecimiento
subyacente respecto a la del primer semestre de
este afio refleja los drésticos recortes producidos
en el sector minero, asi como las grandes
reducciones llevadas a cabo por los productores
de petroleo de Brasil y Taiwan, a contracorriente
de la tendencia general de este sector. De
hecho, si excluimos a las dos empresas que
mas han recortado sus distribuciones, la
petrolera brasilefia Petrobras y la minera
australiana BHP, ambas conocidas por la
variabilidad de sus dividendos, el crecimiento
subyacente mundial fue un nada desdefable
5,3% en el tercer trimestre. Los repartos de las

DIVIDENDOS ANUALES POR REGION
(EN MILES DE MILLONES DE USD)

UN 89% DE LAS
EMPRESAS DE
NUESTRO iNDICE
AUMENTO SUS
DIVIDENDOS O LOS
MANTUVO ESTABLES.

empresas quimicas y las inmobiliarias asiaticas
también cayeron de forma dréstica, lo que refleja
las dificiles condiciones del mercado en la
region. Estos recortes se vieron compensados
por los solidos dividendos abonados por los
bancos en gran parte del mundo, asi como por
el aumento de las distribuciones en una amplia
gama de sectores, especialmente los de
suministros publicos y fabricantes de vehiculos.
A escala mundial, nueve de cada diez empresas
aumentaron sus retribuciones o las mantuvieron
estables, aunque hubo grandes diferencias entre
los distintos sectores y paises.

El tercer trimestre marca el punto élgido
estacional para China y la mayor parte de
Asia-Pacifico (excl. Japén). Los dividendos
chinos alcanzaron un nuevo récord gracias al
marcado incremento de Petrochina, aunque esto
enmascaré la debilidad de los bancos y las
inmobiliarias del pais. En Taiwan, la caida de
aproximadamente un 17% en la retribucion a los
accionistas obedeci6 a las dificultades de los
sectores quimico, siderurgico y de seguros,
mientras que en Australia se produjo un
retroceso similar debido al fuerte descenso de
los repartos en el sector minero. El Unico pais de

T3 T3

Mercados emergentes $106,6 2,4% $103,7 27% $1352  30,4% $1537  137% $700 10,5% $70,8 1,2%
Europa (excl. Reino Unido) $2484  21%| $1688 321%| $2304 365%| $2556 109%| $185 85%| $248 34,2%
Japén $848  77%| $805  51%| $818  16%| $733 -103%|  $43 361%| $45  51%
Norteamérica $5355  51%| $5510  29%| $5726  39%| $6317 103%| $1614 125%| $1619  03%
Asia-Pacifico (excl. Japén) $1596  33%| $1292 191%| $1745 351%| $1859  65%| $950 166%| $851 -104%
Reino Unido $1032  30%| $631 -389%| $875 386%| $892  20%| $287 -67%| $273  -48%
Total $12381  31%| $10962 -115%| $1.2819 169% | $1.3894  84%| $3778  92%| $3744  -0,9%
o g’é%e;ggimseﬂ'srgz;zs $1571  31%| $1391  115%| $1626 169%| $1763  84%| $479  92%| $475  -09%
TOTAL GENERAL $13952  31%| $1.2352 -115% | $1.444,6 16,9% | $1.5657  84%| $4258  92%| $4219 -09%

* Cambio porcentual - tasa general

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econémica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o

acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.

Las referencias que se hacen a valores concretos no constituyen una recomendacion para comprar, vender o mantener ningun valor, estrategia de
inversion o sector del mercado, y no deben considerarse rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados pueden tener una

posicién en los valores mencionados.
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PERSPECTIVA GENERAL (continuacion)

JHGDI (INDICE)

DIVIDENDOS MUNDIALES T3
EN MILES DE MILLONES DE USD
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la region que mostré verdadera pujanza fue
Singapur. La debilidad exhibida por Asia-Pacifico
(excl. Japon) durante su gran temporada de
dividendos, junto con el recorte de Petrobras,
explica en gran medida por qué el crecimiento
subyacente mundial apenas fue positivo en
términos interanuales.

En el resto del mundo, Europa siguié mostrando
un crecimiento muy acentuado, prolongando la
tendencia observada en su estacionalmente
importante segundo trimestre, mientras que la
tasa de crecimiento de EE. UU. continu6
desacelerdndose, hasta el punto de que Canada
la super6 nuevamente, gracias a la fortaleza de
sus sectores bancario y petrolero. En el Reino
Unido, la caida de las retribuciones mineras
contrarresté en gran medida los aumentos de
dividendos de bancos, productores de petroleo y
empresas de suministros publicos. Entre los
mercados emergentes, se produjo una gran
dispersion: China, la India, Arabia Saudiy la
Republica Checa hicieron gala de fortaleza, pero
la debilidad de Brasil dio lugar a una caida de
las distribuciones en el conjunto de los
mercados emergentes.
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A la luz de la disminucién de los dividendos
extraordinarios y la apreciacién del délar, hemos
recortado ligeramente nuestra prevision para
este afio. Asi, nuestra previsién en tasa general
para 2023 pasa de 1,64 billones de ddlares a
1,63 billones, lo que supone un incremento del
4,4% interanual. Esto no constituye motivo de
preocupacién alguno, ya que este afo la calidad
subyacente del crecimiento de los dividendos ha
sido mejor de lo que esperdbamos. Ademas,
varios paises, entre ellos Estados Unidos,
Francia, Canada, Suiza y China, van camino de
alcanzar cifras récord de distribuciones. Asf las
cosas, hemos revisado al alza nuestra prevision
de crecimiento subyacente del 5,0% al 5,3%.

SE HA MEJORADO LA PREVISION DE CRECIMIENTO
SUBYACENTE EN 2023 DEL 5,0% AL 5,3%, PERO LA
REDUCCION DE LOS DIVIDENDOS EXTRAORDINARIOS Y LA
APRECIACION DEL DOLAR HACEN QUE LA PREVISION DE LA
TASA GENERAL SE RECORTE A 1,63 BILLONES DE DOLARES,
LO QUE SUPONE UN INCREMENTO DEL 4,4% INTERANUAL.

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econdémica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o

acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.



CRECIMIENTO GENERAL FRENTE A SUBYACENTE

Las empresas suelen abonar dividendos No obstante, la remuneracion total al accionista
extraordinarios cuando obtienen beneficios fuera en base general se vio ligeramente impulsada
de lo comun (por ejemplo, en el punto algido de por factores asociados a los tipos de cambio, en
un ciclo de las materias primas) o cuando especial por la fortaleza de las divisas europeas
enajenan activos y distribuyen el producto en comparacion con el tercer trimestre de 2022.
resultante entre los accionistas. En los dos

Ultimos afios, las empresas también han El efecto neto de estos factores, sumado a
recurrido a esta clase de repartos como una algunos ajustes técnicos, hizo que nuestra tasa
forma de ponerse al dia en las distribuciones no de crecimiento subyacente fuera muy superior a
efectuadas durante la pandemia, lo que les lo que el descenso en el plano general

confiere un alto grado de volatilidad. En el tercer apuntaba.

trimestre, los dividendos extraordinarios se
redujeron en 10.000 millones de ddlares hasta
los 8.400 millones, lo que supone un retroceso
de mas del 50%. Este nivel resulta méas acorde
con la media trimestral anterior a la pandemia. El
mayor impacto se produjo entre los productores
de petroleo, sobre todo en los norteamericanos.
Los menores dividendos extraordinarios frenaron
la tasa de crecimiento general en 2,7 puntos
porcentuales.

TASA DE CRECIMIENTO ANUAL T3 2023: )
AJUSTES DE CRECIMIENTO SUBYACENTE A GENERAL — POR REGION

Crecimiento Dividendos Efectos de indices Crecimiento
Region subyacente extraordinarios Divisa y calendario general

Mercados emergentes -3,4% 0,1% 0,8% 3,8% 1,2%
Europa excl, Reino Unido 22.9% 6,5% 7.0% -2,2% 34,2%
Japén 15,4% -12,0% -4,6% 6,4% 5,1%
Norteamérica 47% -5,2% -0,2% 0,9% 0,3%
Asia-Pacifico (excl, Japén) -9.4% -0,2% -1,3% 0,5% -10,4%
Reino Unido 1,5% -8,5% 3,3% -11% -4,8%
Total en todo el mundo 0,3% -2,7% 0,3% 1,3% -0,9%

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econdémica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.
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REGIONES Y PAISES

JANUS HENDERSON GLOBAL DIVIDEND INDEX
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EL TERCER TRIMESTRE MARCA EL MAXIMO ESTACIONAL EN LA REGION ASIA-PACIFICO
EXCLUYENDO A JAPON; EL DESCENSO DE LAS DISTRIBUCIONES AFECTO AL CRECIMIENTO MUNDIAL
EN EL TERCER TRIMESTRE.

Il Mercados emergentes

M Europa (excl. Reino Unido)
W Japon

B Norteamérica

W Asia-Pacifico (excl. Japon)
M Reino Unido

Las referencias que se hacen a valores concretos no constituyen una recomendacion para comprar, vender o mantener ninguin valor, estrategia de inversion o
sector del mercado, y no deben considerarse rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados pueden tener una posicién en los
valores mencionados.

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econédmica o financiera, ausencia de informacién financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente.



REGIONES Y PAISES (CONTINUACION)

AUNQUE EL AUMENTO DE LOS DIVIDENDOS EN ESTADOS
UNIDOS SE HA RALENTIZADO, EL 98% DE LAS EMPRESAS
INCREMENTARON SUS REPARTOS O LOS MANTUVIERON
ESTABLES.

Norteamérica

En el tercer trimestre, el crecimiento de los
dividendos en EE. UU. se ralentizé por octavo
trimestre consecutivo, cayendo hasta el 4,5%.
Con todo, un 98% de las empresas
estadounidenses aumentaron sus distribuciones o
las mantuvieron estables en términos
interanuales, en linea con el segundo trimestre.
Microsoft y Oracle aportaron por si solas un 20%
del aumento de 3.000 millones de ddlares en los
repartos, mientras que el restablecimiento de los
pagos de Southwest Airlines, Las Vegas Sands y
Delta Airlines tras las interrupciones provocadas
por la pandemia supuso un 14% de esa cifra. Las
empresas de suministros publicos también fueron
importantes motores de crecimiento interanual,
con NextEraEnergy a la cabeza. Por el contrario,
el mayor recorte en los repartos vino por el lado
de Blackstone, que lleva todo el afio reduciendo
sus retribuciones por la presién a que se ven
sometidos los beneficios procedentes del capital
riesgo. En conjunto, los dividendos
estadounidenses siguen camino de alcanzar un
nuevo méximo histérico en el conjunto de 2023.

Las empresas canadienses registraron un
crecimiento subyacente del 6,6%, batiendo una
vez mas a las estadounidenses. Las compafiias
petroleras representaron un 33% del aumento,
mientras que los bancos superaron ligeramente
este porcentaje. Un 95% de las empresas
canadienses de nuestro indice aumentaron sus
retribuciones o las mantuvieron estables, y el total
abonado también alcanzard muy probablemente
un nuevo record este afo.

Europa (excl. Reino Unido)

El segundo trimestre marca el punto algido
aunque en el tercer trimestre se abonan
relativamente pocos dividendos en Europa, el
marcado crecimiento observado en el segundo
trimestre tuvo continuidad en el tercero. Los
repartos en la region aumentaron un 22,9% en
tasa subyacente, lo que previsiblemente permitira
a Europa registrar unos dividendos récord este
afo. Sélo hubo un recorte entre las empresas de
nuestro indice: la empresa quimica suiza
Ems-Chemie redujo levemente sus repartos
debido a la caida de sus beneficios.

Francia

Aunque su tasa de crecimiento subyacente del
11,6% fue inferior a la media regional, superd con
creces a la media mundial. Publicis fue la
empresa que méas contribuyd a este repunte,
seguida de Pernod Ricard. El grupo de publicidad
se beneficié de un mix de ingresos positivo, asi
como de la firma de nuevos contratos, mientras
que la empresa de bebidas aumenté sus ventas
de forma notable y mejord sus margenes. A
juzgar por los dividendos ya anunciados para el
cuarto trimestre, Francia va camino de registrar
un récord de repartos este afo.

Paises Bajos

Los dividendos neerlandeses aumentaron un
18,9% en tasa subyacente. Un 75% del
crecimiento procedié de ING, que duplicé sus
distribuciones respecto al tercer trimestre del afo
anterior. Pese a que el banco cuenta con una
férrea politica de retribucion al accionista y habia
recortado levemente su dividendo
complementario correspondiente a 2022,
abonado en el segundo trimestre de 2023, su
sélido margen de intermediacion le permitio
elevar de forma significativa su dividendo a
cuenta. La mayoria de las empresas neerlandesas
registraron subidas de dos digitos.

Las referencias que se hacen a valores concretos no constituyen una recomendacion para comprar, vender o mantener ningun valor, estrategia de
inversion o sector del mercado, y no deben considerarse rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados pueden tener una

posicién en los valores mencionados.

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo

recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econédmica o financiera, ausencia de informacién financiera puntual o fiable o

acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad

invertida inicialmente.
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REGIONES Y PAISES (CONTINUACION)
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Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econédmica o financiera, ausencia de informacién financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente.



REGIONES Y PAISES (CONTINUACION)

Suiza

Dos empresas suizas incluidas en nuestro indice
abonaron dividendos. El aumento por parte de
Richemont compenso con creces el recorte
instrumentado por Ems-Chemie. Una vez
descontada la reciente fortaleza del franco suizo,
el crecimiento subyacente fue del 7,5%.

Paises escandinavos

Aunque las empresas de nuestro indice
Unicamente efectuaron un pago en cada pais, el
crecimiento fue abultado. La danesa Novo Nordisk
elevo su desembolso en un 40%, reflejando la
solidez de sus ventas y beneficios, mientras que la
noruega Equinor contintia beneficiandose de los
altos precios del petréleo. En Finlandia, Nokia
aumento su dividendo trimestral en un 50%, si bien
todavia no ha alcanzado sus maximos
prepandemia. La sueca Telia ha comenzado a
efectuar repartos trimestrales, por lo que la
distribucion que aparecio6 en el tercer trimestre
constituye Unicamente un efecto de calendario.

ltalia

Sélo dos empresas de nuestro indice abonan
dividendos en el tercer trimestre, a saber, la
petrolera Eniy la utility Enel. Entre ambas han
aportado un crecimiento subyacente del 4,2%.
Aunque el dividendo por accion crecié a un ritmo
superior, el programa de recompra de acciones
de Eni provocé que el importe total distribuido
fuera inferior al aumento del dividendo por accién
anunciado por la empresa. Las perspectivas para
el cuarto trimestre son halaglefas y podrfan dar
lugar a un récord de distribuciones en ltalia este
afo.

Espanha

Las empresas de suministros publicos coparon
los dividendos en Espafia durante el tercer
trimestre y contribuyeron a que la remuneracion
total a los accionistas subiera un 20,1% en
términos subyacentes.

Alemania

Porsche fue la Unica empresa alemana de
nuestro indice que abond un dividendo en el
tercer trimestre, el primero que reparte como
empresa cotizada.

Asia-Pacifico (excl. Japén)

El tercer trimestre es muy importante en
términos estacionales en Asia-Pacifico (excl.
Japén), debido al cierre del ejercicio financiero
en Australia en junio y al gran nimero de
empresas de Taiwan y Hong Kong que efecttian
una unica distribucién anual. Sin embargo, en el
tercer trimestre fue la region mas débil a causa
del desplome en los repartos efectuados en
Australia y Taiwan. Los dividendos regionales
cayeron un 9,4% en términos subyacentes,
hasta 85.100 millones de ddlares, si bien
contintian siendo elevados desde un punto de
vista histérico. Un tercio de las empresas de la
region redujeron sus dividendos respecto al afio
pasado, tres veces mas que en el resto del
mundo.

Australia

El descenso de cerca de un 17% de los
dividendos australianos (-17,5% subyacente)
reflejé los ingentes recortes acaecidos en el
sector minero. En este sentido, BHP, la
compafiia que mas distribuciones efectué en el
mundo en 2021y 2022, protagonizé el mayor de
todos ellos. Sus beneficios se desplomaron por
el abaratamiento de las materias primas y su
dividendo complementario del ejercicio se redujo
més de un 50% en tasa interanual, superando
con ello las previsiones de los analistas. Rio
Tinto y Fortescue Metals también registraron
reducciones de calado. La gran contribucion
ofrecida por el aumento de los dividendos
bancarios —de en torno al 14% cada uno—y
por el sector petrolero no basté para compensar
el impacto negativo del sector minero. Un 20%
de las empresas australianas de nuestro indice
redujeron sus distribuciones respecto al mismo
periodo del afo anterior.

LOS BANCOS EN SINGAPUR Y AUSTRALIA AUMENTARON
ACUSADAMENTE SUS DIVIDENDQOS, PERO SE PRODUJERON
GRANDES RECORTES EN SIDERURGICAS Y EMPRESAS DEL
SECTOR DEL PLASTICO EN TAIWAN, EN LAS MINERAS
AUSTRALIANAS Y EL SECTOR INMOBILIARIO DE HONG KONG.

Las referencias realizadas a valores concretos no constituyen una recomendacién para comprar, vender o mantener ningun valor, estrategia de inversion o
sector del mercado, y no deben considerarse rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados pueden tener una posicién en los

valores mencionados.

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econédmica o financiera, ausencia de informacién financiera puntual o fiable o

acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad

invertida inicialmente.
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REGIONES Y PAISES (CONTINUACION)

Hong Kong

Los repartos en Hong Kong aumentaron un
3,7% interanual en tasa subyacente. El gran
incremento en el desembolso del banco BOC
Holdings y el abono de un dividendo
complementario mas elevado por parte de China
Mobile fueron los dos factores que més
contribuyeron al crecimiento, aunque se
produjeron aumentos notables en varias
empresas de diversos sectores. La gran
petrolera CNOOC registrd un pequefio aumento,
pero el abaratamiento del petréleo propicié que
no repitiera el gran dividendo extraordinario
abonado en el tercer trimestre del afio pasado,
lo que mermo de forma considerable su
distribucion total. Un tercio de las empresas
presentes en nuestro indice efectud recortes.
Las mayores caidas se produjeron en el
atribulado sector inmobiliario, en el que todas las
empresas redujeron sus dividendos o los
mantuvieron estables. Sin los recortes de este
sector, el crecimiento de los dividendos de Hong
Kong habria sido practicamente el triple en el
tercer trimestre.

Taiwan

En un trimestre complicado para Taiwan, las
retribuciones cayeron un 17,1% en términos
subyacentes, ya que mas de la mitad de las
empresas de nuestro indice redujeron sus
dividendos. El mayor impacto vino de Nan Ya
Plastics, que recorté su dividendo un 60% a raiz
del desplome de sus ventas y beneficios. Otras
empresas del sector petroquimico corrieron
similar suerte. Por su parte, China Steel se vio
afectada por el exceso de oferta de acero
asiatico provocado por la ralentizacion de China,
mientras que las aseguradoras de vida se vieron
afectadas por la devaluacién de los activos y el
aumento de los costes de cobertura, lo que
lastrd sus beneficios y dividendos. No obstante,
el sector tecnolégico despunto, ya que todas las
empresas presentes en nuestro indice
aumentaron o mantuvieron sus dividendos.

Singapur

El alto crecimiento de los bancos de Singapur
se tradujo en un repunte subyacente del 31,3%
de los desembolsos. De cara al conjunto del
afo, es probable que el pais registre unos
dividendos récord, superando el maximo
alcanzado en 2011.

Corea del Sur

En Corea del Sur, Samsung representa
alrededor de la mitad de los dividendos
abonados en un afo. El tamafo de esta
empresa, que mantuvo intacto su dividendo por
undécimo trimestre consecutivo, hace dificil que
otras compafifas tengan un gran impacto. El
recorte de la minera POSCO se vio
compensado por aumentos en las distribuciones
de otras empresas, como Hyundai. Los
dividendos aumentaron un 3,8% en tasa
subyacente.

Reino Unido

El crecimiento de los dividendos en el Reino
Unido se vio frenado por los abultados recortes
en el sector minero, con la notable excepcion de
Glencore. Estas reducciones opacaron el
elevado crecimiento del mercado general; as,
mas de la mitad de las empresas no mineras de
nuestro indice registraron incrementos de dos
digitos en sus desembolsos. Los bancos, las
petroleras y las empresas de suministros
publicos fueron los que mas contribuyeron al
crecimiento. Los repartos escalaron un 1,5% en
tasa subyacente en el Reino Unido.

Japén

El tercer trimestre resulta estacionalmente discreto
para los dividendos en Japdn. El reducido nimero
de companias que retribuyd a sus accionistas
confirmé la tendencia positiva observada en el
segundo trimestre. El aumento del 25% en la
distribucién de Japan Tobacco represento casi la
mitad del crecimiento subyacente del 15,4%
registrado en el trimestre. A la luz de los
dividendos a cuenta ya declarados para el cuarto
trimestre, cabe esperar una ralentizacién del
crecimiento en las postrimerfas del afio.

Las referencias realizadas a valores concretos no constituyen una recomendacién para comprar, vender o mantener ningun valor, estrategia de inversion o
sector del mercado, y no deben considerarse rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados pueden tener una posicién en los

valores mencionados.

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo

recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econédmica o financiera, ausencia de informacién financiera puntual o fiable o

acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad

invertida inicialmente.
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REGIONES Y PAISES (CONTINUACION)

Mercados emergentes

Los mercados emergentes constituyen un grupo
muy variopinto de paises con diferentes mix
sectoriales y distintas circunstancias
econdémicas. El tercer trimestre marca el punto
algido estacional de China, al abonarse los
dividendos declarados sobre los beneficios de
2022, pero también es el trimestre més
importante para Brasil y la India. En todos los
mercados emergentes, los recortes llevados a
cabo en Brasil generaron el mayor impacto
negativo en las distribuciones, mientras que el
crecimiento en China fue el que mas las
impulsé. En conjunto, los dividendos emergentes
cayeron un 3,4% en tasa subyacente.

Los repartos chinos aumentaron un 7,8% en tasa
subyacente hasta alcanzar una cifra récord de
38.200 millones de délares. EI mayor impulso
provino de Petrochina, que duplicé con creces
su dividendo interanual hasta los 6.500 millones
de ddlares, convirtiéndose en el segundo mayor
pagador del mundo en el tercer trimestre, por
detras de China Construction Bank, lider en
dividendos del pais desde hace mucho tiempo.
No obstante, esta entidad recorté ligeramente
sus desembolsos en el tercer trimestre, al igual
que la mayorfa de los bancos chinos, lo que
contrasta con la tendencia de aumento de las
distribuciones en este sector a escala mundial.
El mayor impacto negativo provino de la
atribulada empresa inmobiliaria Country Garden
Holdings.

El crecimiento de los dividendos en la India, del
10,1% (en tasa subyacente), reflejo el vigoroso
crecimiento registrado por una amplia gama de
sectores y empresas. El banco ICICI hizo la
mayor aportacion al crecimiento, si bien las
empresas siderurgicas efectuaron abultados
recortes, consecuencia del exceso de
produccion de acero en Asia.

LOS DIVIDENDOS DE
LAS EMPRESAS
CHINAS
ALCANZARON UN
RECORD AL
COMPENSAR EL
CRECIMIENTO DE LOS
DIVIDENDOS DEL
PETROLEO LOS
RECORTES DE LOS
BANCOS.

Por su parte, la eléctrica checa Cez protagonizé
la segunda mayor subida en los mercados
emergentes durante el tercer trimestre, al
triplicar su dividendo gracias a su elevada
rentabilidad en 2022 por los altos precios de la
energfa. Este afio figurard por primera vez entre
los 100 mayores pagadores de dividendos del
mundo. Las distribuciones de Arabia Saudi se
dispararon después de que el banco Al Rahji
volviera a remunerar a sus accionistas.

Analisis de Latinoamérica

Brasil: Los dividendos brasilefios sufrieron un
desplome del 67,1 en tasa subyacente por el
ingente recorte efectuado por la petrolera
Petrobras. La compafiia redujo su desembolso
en 9.600 millones de libras respecto al mismo
periodo del afo anterior, lo que supone con
mucho el mayor recorte de dividendos a escala
mundial por segundo trimestre consecutivo. Esto
basto para restar mas de 2,5 puntos
porcentuales a la tasa de crecimiento mundial
del tercer trimestre. Otro recorte adicional de
calado por parte de la empresa minera Vale
agravo el descenso de las retribuciones
brasilefias, contrarrestando con creces los
considerables aumentos de bancos como Banco
Bradesco.

Colombia: La caida en los pagos de dividendos
en el segundo trimestre se vio distorsionada por
un inesperado cambio en el calendario de pagos
de Ecopetrol, la Unica empresa colombiana de
nuestro indice. Esto provoco que el segundo
trimestre ofrezca una impresion engafiosa sobre
el probable panorama en el conjunto del afio. El
grupo petrolero distribuyd un generoso dividendo
de 1.900 millones de dolares en el tercer
trimestre y ha declarado mas dividendos para el
cuarto trimestre. De cara al conjunto del afio,
Ecopetrol ha anunciado que, de hecho,
efectuard mas repartos expresados en dolares
que en 2022.

Las referencias realizadas a valores concretos no constituyen una recomendacién para comprar, vender o mantener ningun valor, estrategia de inversion o
sector del mercado, y no deben considerarse rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados pueden tener una posicién en los

valores mencionados.

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econédmica o financiera, ausencia de informacién financiera puntual o fiable o

acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones
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INDUSTRIAS Y SECTORES

Los bancos de todo el mundo se han
beneficiado del aumento de los margenes de
intermediacion propiciado por la escalada en los
tipos de interés de los bancos centrales. Los
dividendos bancarios se elevaron un 9,3% en
tasa subyacente, lo que supuso la distribucion
de 5.800 millones de ddlares adicionales a los
accionistas. Aunque las empresas de
suministros publicos no suelen figurar en los
primeros puestos de las tablas de crecimiento
de dividendos, el gran repunte protagonizado
por Cez en la Republica Checa hizo que estas
compaifiias registraran el mayor repunte sectorial
en el tercer trimestre. La mayoria de las utilities
se caracterizan por aumentar sus retribuciones
de forma lenta y constante; de hecho, ni una
sola de las muchas empresas de este sector
incluidas en nuestro indice efectué un recorte en
el tercer trimestre. Entre los demds sectores con
fuertes crecimientos cabe citar a los fabricantes
de vehiculos y las empresas de bebidas y ocio,
que se han recuperado ya de los efectos de la
pandemia.

Los recortes en el sector minero cuadruplicaron
a los de los demas sectores: en términos
subyacentes, los dividendos se redujeron un
36,9%. Mas de la mitad de las empresas
mineras presentes en nuestro indice recorté sus
desembolsos frente al mismo periodo del

ejercicio anterior. El hachazo de Petrobras y de
los productores de petroleo de Taiwan hizo que
los repartos del sector petrolero también bajaran
en términos interanuales, aunque esto fue en
contra de la tendencia general: casi un 90% de
los 51 productores de nuestro indice registraron
aumentos interanuales. Los sectores quimico e
inmobiliario también sufrieron un marcado
retroceso, en ambos casos debido a la situacion
econdémica en Asia.

TASA DE CRECIMIENTO ANUAL EN 3T 2023 -
CRECIMIENTO EN TASA GENERAL Y SUBYACENTE
— POR SECTOR

Industria

Materiales basicos
Consumo basico
Consumo discrecional
Financiero

Salud y farmacéuticas
Industria

Petréleo, gas y energia
Tecnologia
Comunicacion y medios

Suministros publicos

Crecimiento subyacente Crecimiento general

-35,9% -36,9%
73% 9,3%
19,8% 24,5%
4,2% 2,7%
6,2% 7,9%
8,0% -31%
-6,6% -9,2%
6,8% 3,8%
6.7% 8,7%
22,2% 34,2%
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Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econdmica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.

13



PRINCIPALES EMPRESAS

PRINCIPALES EMPRESAS DEL MUNDO EN DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS

1773 1873 1973 2073 2173 2273 2373

China Mobile China Construction | China Construction | China Construction BHP Group Ltd China Construction | China Construction
Limited Bank Corp. Bank Corp. Bank Corp. P Bank Corp. Bank Corp.
China Construction Ta'W?‘” Ta|w§1n China Construction | BHP Group PetroChina Co.
2 Semiconductor Semiconductor Gazprom -
Bank Corp. . . Bank Corp. Limited Ltd.
Manufacturing Manufacturing
Taiwan ) . ) L . .
3 Semiconductor Keurig Dr Pepper Gazprom C.h|r.1a Mobile RIO Tinto Petroleo Brasileiro C.h\rja Mobile
. Inc Limited S.A. Petrobras Limited
Manufacturing
Commonwealth China Mobile Microsoft BHP Group
. Bank of Australia | Limited EidlP Cipup L Corporation Vel S Cnzoe Lig. Limited
Royal Dutch Shell HSBC Holdings Fortescue Metals China Mobile Microsoft
5 Plc BHP Group Ltd plc AT&T, Inc. Group Ltd Limited Corporation
Westpac Banking | Commonwealth China Mobile ) China Mobile Microsoft Evergreep LT
6 . L Exxon Mobil Corp. |~ . Corporation
Corp Bank of Australia | Limited Limited Corporation .
(Taiwan) Ltd.
7 Exxon Mobil Corp. Savm_gs Bank Of Commonwealth_ Vale S.A. MlcrOSOft. Rio Tinto Cnooc Ltd.
Russia Bank of Australia Corporation
Evergreen Marine
8 Apple Inc HSBC Holdings plc | Rio Tinto Apple Inc Gazprom Corporation Media Tek Inc
(Taiwan) Ltd.
9 Gazprom El(éyal Dutch Shell El(lyal Dutch Shell BHP Group Ltd AT&T, Inc. Media Tek Inc Apple Inc
Vodafone Grou Imeliel
10 Ic P Apple Inc AT&T, Inc. PJSC Lukoil Exxon Mobil Corp. | Commercial Bank | Glencore plc
P of China Ltd.
Subtotal, en miles
de millones de $53.0 $51.5 $51.8 $45.1 $69.1 $68.9 $57.1
délares
% del total 16.5% 15.1% 15.1% 14.0% 16.2% 16.2% 13.5%
Industrial & Commonwealth
1 AT&T, Inc. Exxon Mobil Corp. | Exxon Mobil Corp. | Commercial Bank | Apple Inc Apple Inc .
; Bank of Australia
of China Ltd.
. ) . Industrial &
1 M|crosof'g Westpac Banking M|crosof'€ Rio Tinto Commonwealthv Exxon Mobil Corp: | (CommerciallBank
Corporation Corp Corporation Bank of Australia h
of China Ltd.
Industrial & . Industrial &
13 Commercial Bank E\:/hcrrosroiti n Apple Inc _é:PMorgan Chase & Commercial Bank (Fa?rtesc&z Metals Exxon Mobil Corp.
of China Ltd. orporatio © of China Ltd. oup
eIV el Anglo American Commonwealth
14 BHP Group Ltd Commercial Bank | Commercial Bank | Rosneft Oil Co. Icg Bank of Australia Cez, A.S.
of China Ltd. of China Ltd. P
National Australia | Vodafone Group . Anglo American Woodside Energy
15 Bank Limited ple PetroChina Co. Ltd. | Johnson & Johnson Platinum Limited Vale S.A. Group Ltd
ALY JPMorgan Chase &
16 Zealand Banking | AT&T, Inc. Co ¢ Cnooc Ltd. PetroChina Co. Ltd. | Glencore plc Johnson & Johnson
Group Ltd. :
17 Verizon - Gazprom Johnson & Johnson Verizon - Johnson & Johnson PetroChina Co. Rio Tinto
Communications Inc Communications Inc Ltd.
MTR Corporation | National Australia | Verizon N JPMorgan Chase & JPMorgan Chase &
E Ltd. Bank Limited Communications Inc iz Co. ensen & Jelirsen Co.
19 Power Assets Verizon National Australia Chevron Cor Verizon JPMorgan Chase & | Petroleo Brasileiro
Holdings Limited Communications Inc | Bank Limited P: Communications Inc | Co. S.A. Petrobras
AR N Fortescue Metals
20 Johnson & Johnson | Zealand Banking Cnooc Ltd. Bank of China Ltd. | Chevron Corp. Chevron Corp.
Group Ltd
Group Ltd.
Subtotal, en miles
de millones de 26.5 27.8 28.8 26.4 31.0 32.2 326
ddlares
Total en miles de
ailllees d CEEES $79.5 $79.3 $80.6 $71.4 $100.0 $101.1 $89.8
% del total 24.8% 23.3% 23.4% 22.2% 23.5% 23.7% 21.3%

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econdmica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente.

Las referencias realizadas a valores concretos no constituyen una recomendacion para comprar, vender o mantener ningun valor, estrategia de inversién o
sector del mercado, y no deben considerarse rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados pueden tener una posicioén en los
valores mencionados.

14



PUNTO DE VISTA Y PERSPECTIVAS

POR BEN LOFTHOUSE, RESPONSABLE DE GLOBAL EQUITY INCOME

En general, el crecimiento de los dividendos DIVIDENDOS ANUALES
abonados por las empresas mantiene su (M|LES DE MILL. DE USD)

fortaleza en una amplia gama de sectores y
regiones, con la excepcion de los sectores
relacionados con las materias primas, como la
mineria y los productos quimicos. Nuestras
cifras muestran que una cartera de rentas 1600
diversificada a escala mundial cuenta con

1800

estabilizadores naturales: los sectores en @ 1400
ascenso, como la banca y el petrdleo, han 3
podido contrarrestar a los que estan reduciendo g 1900
sus repartos, como la mineria y los productos E
quimicos. Ademas, los dividendos suelen ser §
mucho menos volatiles que los beneficios a lo £ 1000
largo del tiempo, lo que proporciona tranquilidad

en épocas de incertidumbre econdémica. 800

Los dividendos extraordinarios se han reducido, 500
en consonancia con la caida en las operaciones 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023e
de M&A y la desaparicion de los beneficios
extraordinarios en sectores como el minero. La
reciente fortaleza del dolar también reduciré el
valor de los dividendos abonados en otras
divisas en el cuarto trimestre. Debido a esto,
nuestra prevision en tasa general para 2023 se
reduce ligeramente de 1,64 billones de ddlares a
1,63 billones, lo que supone un incremento del
4,4% interanual. Esto no supone motivo de
preocupacion alguno, ya que este afo la calidad
subyacente del crecimiento de los dividendos ha
sido mejor de lo que esperabamos. Varios
paises, entre ellos Estados Unidos, Francia,
Canad4, Suiza y China, van camino de alcanzar
cifras récord de distribuciones. Asi las cosas,
hemos revisado al alza nuestra previsién de
crecimiento subyacente del 5,0% al 5,3%.

LA MEJOR CALIDAD DEL CRECIMIENTO SE TRADUCE EN UNA
Cabe sefialar que el impacto de BHP y REVISION AL ALZA DE LA PREVISION DE CRECIMIENTO
Zs‘fabdfssglahzfﬁoddesF;rogzrgs'O(;‘:f;f”;':i . SUBYACENTE DEL 5,0% AL 5,3% EN 2023; LA REDUCCION

u . u y -
Jetbuidores de dividendos del mundo en 2022 DE LOS DIVIDENDOS EXTRAORDINARIOS Y LA APRECIACION
hayan hecho recortes tan abultados resulta muy DEL DOLAR NOS LLEVAN A REDUCIR LA PREVISION
poco habitual. Estas dos empresas por sf solas DE CRECIMIENTO DE LA TASA GENERAL HASTA
reduciran la tasa de crecimiento mundial en dos 1,63 BILLONES DE DOLARES, FRENTE A LOS 1,64 BILLONES
puntos porcentuales en 2023, lo que eclipsara

los notables avances registrados en el conjunto ESTIMADOS ANTERIORMENTE, LO QUE, NO OBSTANTE,
del mercado. SUPONE UN AUMENTO INTERANUAL DEL 4,4%.

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econdmica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.

Las referencias que se hacen a valores concretos no constituyen una recomendacion para comprar, vender o mantener ningun valor, estrategia de
inversién o sector del mercado, y no deben considerarse rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados pueden tener una
posicién en los valores mencionados.
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METODOLOGIA

Todos los afios, Janus Henderson analiza los
dividendos que distribuyen las 1.200 empresas
mas importantes por capitalizacion de mercado
(a 31/12, antes del inicio de cada afo). Los
dividendos se incluyen en el modelo con la fecha
en la que se distribuyen. Los dividendos se
calculan brutos, con base en el nimero de
acciones en circulacion en la fecha de reparto
(se trata de una aproximacion porque, en la
practica, las empresas fijan el tipo de cambio un
poco antes de la fecha de abono), y se
convierten a USD a los tipos de cambio vigentes.
En caso de ofrecerse un dividendo en acciones”
(scrip dividend), se asume que los inversores
optan al 100% por el efectivo. De este modo, el
resultado es ligeramente superior al efectivo
distribuido, pero creemos que se trata del
enfoque més proactivo en relacion con el
tratamiento de los dividendos en acciones™. En la
mayoria de los mercados no implica diferencias
sustanciales, aunque en algunos, especialmente
en los mercados europeos, el efecto es mayor.
Espafia es un caso especial. El modelo no tiene
en cuenta el capital flotante* dado que su
objetivo es captar la capacidad de reparto de
dividendos de las principales empresas cotizadas
del mundo, con independencia de su estructura
accionarial. Hemos calculado los dividendos
distribuidos méas alla de las 1.200 empresas mas
importantes en base al valor medio de estos
repartos en comparacién con los dividendos
distribuidos por las empresas de gran
capitalizacién durante un periodo de cinco afos
(extraidos de los datos de rentabilidad citados).
Esto implica que se calculan a un porcentaje
establecido del 12,7% del total de dividendos a
escala mundial de las 1.200 empresas méas
importantes y, por tanto, en nuestro modelo
crecen a esta misma tasa. Por ello, no
precisamos asumir hipdtesis infundadas sobre la
tasa de crecimiento de los dividendos de estas
empresas mas pequefias. Todos los datos en
bruto en los que se ha basado el andlisis de
Janus Henderson Investors han sido facilitados
por Exchange Data International.

* Conslltese el glosario de términos anterior.

GLOSARIO

Capital flotante — Método mediante el que se calcula la capitalizacion bursatil de las
empresas subyacentes de un indice.

Crecimiento general — Variacién en los dividendos brutos totales.

Crecimiento subyacente de los dividendos — El crecimiento general ajustado por los
dividendos extraordinarios, las fluctuaciones del tipo de cambio, los efectos temporales
y las variaciones en el indice.

Dividendo en acciones — Emisién de acciones adicionales a los inversores proporcional
a la participacion que ya tienen.

Dividendos en tasa general — El total de la suma de todos los dividendos repartidos.

Dividendos en tasa subyacente — Dividendos generales ajustados por los dividendos
extraordinarios, las fluctuaciones del tipo de cambio, los efectos temporales y las
variaciones en el indice.

Dividendos extraordinarios — Habitualmente, repartos excepcionales a los accionistas
por parte de las empresas que se declaran de forma independiente al ciclo de
dividendos ordinarios.

La volatilidad - La tasa y medida en la que sube o baja, por ejemplo, el precio de un
titulo o un indice de mercado. Si el precio oscila al alza y a la baja con fuerza, presenta
una volatilidad elevada. Si el precio evoluciona mas lentamente y en menor medida, su
volatilidad es menor. La volatilidad se utiliza como indicador del riesgo.

Materias primas — Un producto bésico o agricola primario que puede comprarse y
venderse, como el cobre o el petréleo.

Politica fiscal — Politica gubernamental que se refiere al establecimiento de tipos
impositivos y niveles de gasto. Es independiente de la politica monetaria, que suele
establecerla un banco central. La austeridad fiscal se refiere a un aumento de impuestos
y/0 un recorte de gastos en un intento de reducir la deuda publica. La expansion fiscal (o
“estimulos”) se refiere a un aumento del gasto publico y/o una reduccion de impuestos.

Politica monetaria — Politicas adoptadas por un banco central encaminadas a influir en el
nivel de inflacion y el crecimiento en una economia. Incluye el control de los tipos de
interés y la oferta monetaria. Estimulos monetarios se refiere al aumento de la oferta
monetaria por parte de un banco central y a la reduccion de los costes de endeudamiento.
Endurecimiento monetario se refiere a las medidas de los bancos centrales orientadas a
frenar la inflacion y moderar el crecimiento de la economia mediante subidas de tipos de
interés y reducciones de la oferta monetaria. Véase también “politica fiscal’.

Puntos porcentuales — Un punto porcentual equivale a 1/100.

Rentabilidades de la deuda publica - La tasa de rentabilidad arrojada por los titulos de
deuda publica.

Rentabilidades de los dividendos de la renta variable — Una ratio financiera que refleja
el porcentaje que una empresa distribuye a modo de dividendos cada afio en relacién
con su precio por accion.

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econdémica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o

acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.
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ANEXOS

DIVIDENDOS TRIMESTRALES POR PAIS, EN MILES DE MILLONES DE USD

Mercados emergentes Brasil $2,4 $4,2 $15 $5,2 $11,9 $16,4 $5,8
China $24,9 $28,7 $27,0 $29,5 $31,9 $35,2 $38,2
Colombia $0,0 $0,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $2,0
Repuiblica Checa $0,8 $0,8 $0,6 $0,8 $13 $10 $36
La India $5,4 $6,0 $6,0 $5,5 $6,2 $9,0 $10,5
Indonesia $0,4 $0,3 $1,5 $1,8 $1,1 $1,0 $1,1
Kuwait $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,2 $0,7
Malasia $0,8 $0,8 $0,7 $0,2 $0,8 $1,5 $1,3
México $0,7 $0,9 $1,0 $0,4 $1,1 $0,9 $1,0
Filipinas $0,1 $0,1 $0,1 $0,3 $0,0 $0,0 $0,0
Polonia $0,0 $0,5 $1,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0
Arabia Saudi $0,0 $0,0 $0,0 $0,5 $2,7 $3,1 $4,9
Sudaéfrica $1,8 $15 $1,0 $0,2 $5,1 $1,3 $0,8
Tailandia $1,0 $1,4 $1,6 $0,7 $0,9 $0,3 $1,0
Emiratos Arabes Unidos $0,9 $0,9 $0,9 $0,4 $0,4 $0,0 $0,0
Europa (excl, Reino Unido) Austria $0,0 $0,2 $0,0 $0,1 $0,0 $0,0 $0,0
Bélgica $0,0 $0,0 $0,0 $0,1 $0,0 $0,0 $0,0
Dinamarca $1,1 $11 $1,0 $0,9 $1,0 $1,0 $1,7
Finlandia $0,0 $0,2 $0,3 $0,0 $0,0 $0,1 $0,2
Francia $1,4 $4,3 $4.1 $12,2 $34 $3,3 $3,9
Alemania $0,9 $11 $11 $6,1 $0,0 $0,0 $1,0
Israel $0,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0
Italia $2,8 $3,4 $3,3 $2,5 $4,0 $2,7 $3,1
Paises Bajos $2,9 $3.1 $3,3 $21 $2,9 $3,6 $3,8
Noruega $0,7 $0,8 $1,0 $0,4 $0,5 $1,3 $3,0
Portugal $0,2 $0,2 $0,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0
Espafia $4,8 $5,7 $4,7 $5,6 $4,5 $4,2 $5,4
Suecia $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $2,3 $0,0 $0,2
Suiza $1,5 $1,5 $1,6 $1,8 $17 $2,2 $2,5
Japon Japén $4,8 $5,2 $6,0 $5,3 $6,7 $4,3 $4,5
Norteamérica Canada $97 $10,2 $10,9 $11,4 $12,7 $15,6 $15,3
Estados Unidos $110,0 $119,7 $124,5 $118,4 $130,8 $145,9 $146,6
Asia-Pacifico (excl, Japén) Australia $23,8 $22,1 $22.8 $15,3 $377 $32,3 $26,2
Hong Kong $25,2 $174 $191 $22,5 $22,4 $273 $28,9
Singapur $2,5 $3,3 $2,6 $2,6 $2,7 $3,1 $4,5
Corea del Sur $1,3 $2,6 $2,5 $1,9 $2,9 $2,7 $2,7
Taiwan $19,8 $20,8 $197 $13,8 $15,6 $29,6 $227
Reino Unido Reino Unido $317 $32,8 $32,7 $17.2 $30,7 $28,7 $273
TOTAL $284,4 $302,4 $305,1 $285,8 $345,9 $377,8 $374,4
Dividendos mas alla de las 1,200 primeras empresas $36,1 $38,4 $38,7 $36,3 $43,9 $47,9 $47,5
Total general $320,5 $340,8 $343,8 $322,1 $389,8 $425,8 $421,9

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econémica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.



ANEXOS (continuacion)

DIVIDENDOS TRIMESTRALES POR INDUSTRIA, EN MILES DE MILLONES DE USD

Materiales basicos $17.4 $231 $24,7 $24.1 $60,2 $46,6 $29,4
Consumo bésico $24.3 $30,3 $273 $30,8 $274 $26,9 $29,4
Consumo discrecional $15,5 $16,5 $14,7 $13,2 $11,9 $13,4 $16,7
Financiero $81,1 $90,9 $89,4 $78,4 $92,5 $101,6 $104,4
Salud y farmacéuticas $17.6 $18,7 $19,7 $21,8 $23,9 $24,6 $26,6
Industria $19,3 $18,2 $19,9 $20,5 $20,0 $25,0 $24,2
Petréleo, gas y energia $28,9 $32,2 $34,9 $26,9 $32,3 $58,1 $52,7
Tecnologia $287 $32,0 $33,4 $30,4 $36,2 $417 $43,3
Comunicacion y medios $35,4 $25,8 $25,2 $21,3 $22,9 $2277 $24.,6
Suministros publicos $16,1 $14.8 $15,9 $18,5 $18,6 $17,2 $23,1
Total $284,4| $302,4| $3051| $2858| $3459| $3778| $3744
Dividendos mas alla de las 1.200 primeras empresas $36,1 $38,4 $38,7 $36,3 $43,9 $47,9 $475
TOTAL GENERAL $320,5 $340,8 $343,8 $322,1 $389,8 $425,8 $421,9

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econémica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.
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ANEXOS (continuacion)

DIVIDENDOS TRIMESTRALES POR SECTOR, EN MILES DE MILLONES DE USD

Materiales basicos Materiales de construccién $0,4 $0,4 $0,4 $0,3 $0,5 $0,4 $0,3
Quimicos $71 $79 $75 $6,4 $6,1 $10,1 $6,6
Metales y mineria $9,5 $14,4 $16,1 $17,0 $53,0 $35,7 $22,0
Papel y embalaje $0,4 $0,4 $0,6 $0,4 $0,5 $0,4 $0,4
Consumo basico Bebidas $4,9 $10,4 $4,9 $4,8 $5,5 $6,1 $6,7
Alimentos $3,2 $3,8 $4,2 $4,8 $3,3 $2,8 $3,4
Venta de alimentos y medicamentos $2,9 $2,9 $4,5 $3,9 $4,6 $4,6 $4,8
Productos del hogar y personales $5,3 $5,6 $5,8 $8,9 $6,4 $6,0 $6,3
Tabaco $8,1 $75 $7,9 $8,4 $77 $74 $8,2
Consumo discrecional Bienes de consumo duradero y ropa $2.4 $4.8 $2,6 $3,5 $3,0 $3,4 $3,8
Distribucion generalista $4,8 $3,1 $3,5 $3,2 $4,3 $5,3 $5,8
Ocio $4,0 $3,7 $3,8 $1,7 $2,1 $2,7 $3,2
Otros servicios a los consumidores $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0
Vehiculos y componentes $4,3 $4,9 $4,9 $4,7 $2.4 $2,0 $3,8
Financiero Bancos $52,8 $57,5 $58,5 $423 $58,1 $64,3 $68,9
Finanzas generales $8,2 $9,8 $71 $7,6 $111 $10,8 $11,7
Seguros $10,3 $12,0 $10,5 $12,4 $9,7 $11,8 $10,5
Activos inmobiliarios $9,8 $11,6 $13,2 $16,2 $13,6 $14,6 $13,3
Salud y farmacéuticas Equipos y servicios de salud $4,0 $4,2 $4,8 $5,4 $5,8 $6,0 $6,9
Farmacéuticas y compariias de biotecnologia $13,6 $14,4 $14,9 $16,4 $181 $18,6 $19,7
Industria Aeronautico y defensa $4,0 $3,3 $5,1 $2,7 $2,3 $3,4 $2,5
Construccion, ingenieria y materiales $2,3 $2,9 $3,1 $4,8 $4,7 $2,6 $2,8
Equipos eléctricos $0,7 $0,7 $0,7 $0,9 $0,9 $1,0 $1,0
Industria en general $5,4 $5,7 $4,9 $4,8 $5,7 $6,2 $6,0
Servicios auxiliares $1,5 $1,5 $1,4 $1,5 $1,8 $1,8 $2,1
Transporte $5,3 $4,2 $4,6 $5,8 $4,5 $10,0 $9,9
Petréleo, gas y energia Energfa, excluido el petrdleo $15 $0,5 $0,4 $0,6 $0,9 $1,3 $3,3
Equipos y distribucién de petréleo y gas $3,4 $3,7 $4,1 $3,9 $4,2 $4,5 $4,8
Productores de petréleo y gas $24,0 $28,0 $30,3 $22,4 $272 $52,3 $44,7
Tecnologia Hardware y electrénica $11,0 $111 $11,9 $115 $12,1 $121 $12,4
Semiconductores y equipos $10,3 $12,1 $12,4 $8,9 $17 $16,3 $16,3
Software y servicios $74 $8,8 $9,2 $10,1 $12,4 $13,3 $14,6
Comunicacién y medios Medios de comunicacion $4,1 $3,8 $4,4 $1,6 $2,8 $3,0 $3,2
Telecomunicaciones $31,3 $22,0 $20,8 $19,7 $20,1 $19,7 $21,5
Suministros publicos Suministros publicos $16,1 $14,8 $15,9 $18,5 $18,6 $17,2 $23,1
Total $284,4 $302,4 $305,1 $285,8 $345,9 $377,8 $374,4
Dividendos mas alla de las 1.200 primeras empresas $36,1 $38,4 $38,7 $36,3 $43,9 $47,9 $475
TOTAL GENERAL $320,5 $340,8 $343,8 $322,1 $389,8 $425,8 $421,9

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econémica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.
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ANEXOS (continuacion)

JHGDI - POR REGION

3T 2017 3T 2018 3T 2019 3T 2020 3T 2021 3T 2022 3T 2023

Mercados emergentes 134,8 161,4 158,7 172,0 196,8 2439 2525
Europa (excl. Reino Unido) 19,3 139,4 134,3 93,0 122,2 137,6 160,4
Japén 182,3 2087 230,0 230,3 225,3 210,2 21,9
Norteamérica 206,1 220,0 234,4 241,6 2459 275,4 2877
Asia-Pacifico (excl. Japén) 211,3 218,6 240,7 205,6 251,0 275,7 261,0
Reino Unido 142,9 150,9 1541 103,4 130,3 135,9 124,9
Global 167,0 183,3 190,4 173,6 193,11 214,8 224,0

JHGDI — POR SECTOR

3T 2017 3T 2018 3T 2019 3T 2020 3T 2021 3T 2022 3T 2023

Materiales basicos 153,3 209,0 255,0 191,6 373,2 364,6 2761
Consumo basico 180,1 188,6 1817 1827 2045 183,3 198,9
Consumo discrecional 313,2 343,6 355,7 261,2 2545 333,8 411,0
Financiero 223,8 253,5 263,0 2176 238,56 2770 2917
Salud y farmacéuticas 185,11 199,0 208,3 218,4 2455 254,2 2644
Industria 163,1 175,7 1770 156,7 1691 198,9 224,0
Petréleo, gas y energia 1001 116,8 123,2 13,2 99,6 162,0 174,0
Tecnologia 3281 371,9 401,3 438,4 4814 512,6 522,0
Comunicacién y medios 106,0 100,4 98,3 96,7 101,0 96,0 94,0
Suministros publicos 973 921 95,2 97,6 100,9 98,8 11,4
Global 167,0 183,3 190,4 173,6 193,1 214,8 2240

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econémica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.
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ANEXOS (continuacion)

TASA DE CRECIMIENTO ANUAL PARA EL 3T 2023 -
AJUSTES DE SUBYACENTE A GENERAL — POR PAIS (%)

Efectos de Crecimiento
Crecimiento Dividendos Tipos indices y general de los
Region subyacente extraordinarios de cambio calendario dividendos
Mercados emergentes Brasil -67,1% 0,0% 1,7% 0,8% -64,6%
China 7,8% 0,0% 0,1% 0,6% 8,5%
Republica Checa 211,4% 0,0% 30,9% 0,0% 242,3%
La India 10,1% 37% -3,9% 16,2%
Indonesia 11,3% 0,0% -0,7% -36,3% 10,6%
Kuwait 198,0% 0,0% 0,0% 269,5% 198,0%
Malasia -14,0% 0,0% -1,8% -30,3% -15,8%
México -6,8% 0,0% 18,0% 11,2%
Arabia Saudi 47,6% 0,0% 0,0% 13,6% 61,2%
Sudaéfrica -71,6% -49,4% -1,3% 81,8% -40,5%
Tailandia 16,3% 0,0% 3,4% 226,6% 246,4%
Europa (excl. Reino Unido) Dinamarca 38,0% 0,0% 12,9% 175% 68,4%
Finlandia 473% 0,0% 11,4% 0,0% 58,7%
Francia 11,6% 0,0% 6,2% 0,0% 17,8%
Italia 4,2% 0,0% 9,2% 0,0% 13,5%
Paises Bajos 18,9% 0,0% 6,9% -22.3% 3,5%
Noruega 58,1% 92,8% -7,6% -1,0% 142,3%
Espafa 20,1% 0,0% 8,4% 0,0% 28,5%
Suiza 7.5% 21% 6,1% 21% 13,6%
Japon Japén 15,4% -12,0% -4.6% 6,4% 51%
Norteamérica Canada 6,6% -7,8% -2,0% 1,4% -1,9%
Estados Unidos 4,5% -4,9% 0,0% 0,9% 0,5%
Asia-Pacifico (excl. Japén) Australia -17,5% -0,3% -1,0% 0,0% -18,8%
Hong Kong 3,7% -1,5% 0,4% 3,6% 6,2%
Singapur 31,3% 9,7% 3.2% 0,0% 44,2%
Corea del Sur 3,8% 0,0% -2,4% 0,0% 1,4%
Taiwan -171% 0,0% -3,4% -2,7% -23,2%
Reino Unido Reino Unido 1,5% -8,5% 3,3% -11% -4,8%

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econémica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o
acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.
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ANEXOS (continuacion)

TASA DE CRECIMIENTO ANUAL PARA EL 3T 2023 —
AJUSTES DE SUBYACENTE A GENERAL — POR REGION (%)

Efectos de Crecimiento

Crecimiento Dividendos Tipos indices y general de los

Regién subyacente extraordinarios de cambio calendario dividendos
Mercados emergentes -3,4% 0,1% 0,8% 3,8% 1,2%
Europa (excl. Reino Unido) 22,9% 6,5% 7,0% -2,2% 34,2%
Japoén 15,4% -12,0% -4,6% 6,4% 5,1%
Norteamérica 4.7% -5,2% -0,2% 0,9% 0,3%
Asia-Pacifico (excl. Japon) -9,4% -0,2% -13% 0,5% -10,4%
Reino Unido 1,5% -8,5% 3,3% -11% -4,8%
Global 0,3% -2,7% 0,3% 1,3% -0,9%

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econémica o financiera, ausencia de informacion financiera puntual o fiable o

acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.
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PREGUNTAS FRECUENTES

¢Qué es el Janus Henderson

Global Dividend Index?

El Janus Henderson Global Dividend Index (JHGDI) es un estudio a
largo plazo sobre las tendencias mundiales en el &mbito de los
dividendos; el primero de su clase. Se trata de un indicador que mide
los progresos de las empresas de todo el mundo a la hora de
remunerar el capital de los inversores. Analiza los dividendos
abonados cada trimestre por las 1.200 empresas méas importantes del
mundo por capitalizacién bursatil.

¢Cudntas empresas se analizan?

Se analizan en detalle las 1.200 empresas mas importantes del
mundo por capitalizacion bursétil, que representan alrededor del 85%
de los dividendos distribuidos en todo el mundo. Las siguientes 1.800
empresas Unicamente representan un 15%, por lo que, atendiendo a
su tamafio, su influencia en los resultados no es significativa.

¢Qué informacidén aporta el JHGDI?

El indice de distribuciones mundiales esta desglosado por regiones,
industrias y sectores, y permite a los lectores comparar facilmente las
cifras de dividendos de paises como, por ejemplo, Estados Unidos
(que representa un porcentaje considerable de los repartos
mundiales) con otros méas pequefios como los Paises Bajos. El
objetivo del informe es arrojar luz sobre la inversién centrada en la
percepcion de rentas.

¢Qué cubren los graficos?

Todos los graficos y tablas estan basados en el anélisis de las 1.200
empresas mas destacadas. Los graficos ayudan a ilustrar la evolucién
de los dividendos y los pagos a escala regional y sectorial.

¢Por qué se elabora este informe?

La busqueda de rentas periédicas sigue siendo una cuestion de gran
trascendencia para los inversores, de ahi que Janus Henderson —
animada por los comentarios de sus clientes— haya emprendido un
estudio a largo plazo sobre las tendencias de los dividendos en todo
el mundo con el lanzamiento del Janus Henderson Global Dividend
Index.

¢CoOmo se calculan las cifras?

Los dividendos se incluyen en el modelo con la fecha en la que se
distribuyen. Se calculan en base bruta, usando el nimero de acciones
en la fecha de pago y convirtiéndolos a délares al tipo de cambio
vigente. Por favor, consulte la seccién sobre metodologia del informe
JHGDI para ampliar la informacion.

¢Por qué se elabora el informe en délares?

El informe se elabora en ddlares estadounidenses porque se trata de
la moneda de reserva mundial y se usa habitualmente para comparar
los indicadores financieros entre paises y regiones.

clLos datos del informe son interanuales

o trimestrales?

El informe se publica trimestralmente. Dado que se trata de un
estudio internacional sobre las rentas periédicas en forma de
dividendos, publicar los datos trimestralmente da una idea més
precisa de qué regiones y sectores abonan dividendos en los
diferentes trimestres. En cada edicion, los datos se comparan con los
del mismo periodo del afio anterior, por ejemplo, primer trimestre de
2015 frente a primer trimestre de 2014.

¢Cudl es la diferencia entre el crecimiento
general y el crecimiento subyacente?

En el informe nos centramos en el crecimiento general, que indica
cuanto dinero en USD se distribuyd en un trimestre en relacién con el
mismo periodo del afio anterior. También se calcula el crecimiento
subyacente, pero se trata de un dato ajustado que tiene en cuenta las
fluctuaciones de las divisas, los dividendos extraordinarios, las
variaciones temporales y los cambios registrados en el indice.

¢Se puede invertir en el JHGDI?

El JHGDI no es un indice destinado a la inversién, como el S&P 500
o el FTSE 100, sino un indicador de los avances realizados por las
empresas internacionales en la distribucion de rentas a sus inversores
en funcién del capital invertido, tomando como base el afio 2009
(valor 100 en el indice).

¢Estd ligado el JHGDI a algun fondo

de Janus Henderson?

El indice no esté ligado a ningun fondo de Janus Henderson. Sin
embargo, el informe esta dirigido por Ben Lofthouse, responsable del
area de Global Equity Income de Janus Henderson, con la
colaboracion de Andrew Jones y Jane Shoemake, miembros del
equipo Global Equity Income.

¢Por qué deberian interesarse los inversores
por las rentas derivadas de los dividendos?
Invertir en empresas que no solo distribuyen dividendos, sino que los
incrementan, es una estrategia que ha demostrado a lo largo del
tiempo su capacidad para ofrecer rentas crecientes y mayores
rentabilidades totales frente a la inversion en empresas que no lo
hacen. Invertir a escala mundial permite a los inversores diversificar a
través de distintos paises y sectores con el objetivo de mitigar los
riesgos para las rentas periédicas y el capital.

Salvo que se afirme lo contrario, todos los datos proceden de Janus Henderson Investors, y tienen fecha del 30 de septiembre de 2023. Nada de lo
recogido en el presente documento deberia interpretarse como asesoramiento.

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Las inversiones internacionales entrafian determinados riesgos y mayor volatilidad.
Estos riesgos incluyen fluctuaciones de divisas, inestabilidad econédmica o financiera, ausencia de informacién financiera puntual o fiable o

acontecimientos politicos o juridicos desfavorables.

El valor de las inversiones y las rentas derivadas de estas pueden disminuir o aumentar y es posible que los inversores no recuperen la cantidad
invertida inicialmente. No existen garantias de que se mantengan las tendencias pasadas ni de que se cumplan las previsiones.
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, , Janus Henderson

Informacion importante

Los puntos de vista que aqui figuran corresponden a la fecha de publicacién. Se ofrecen exclusivamente con fines informativos y no deben considerarse
ni utilizarse como asesoramiento de inversion, juridico o fiscal ni como oferta de venta, solicitud de una oferta de compra o recomendacion para
comprar, vender o mantener ningun valor, estrategia de inversion o sector de mercado. Nada de lo incluido en el presente material debe considerarse
una prestacién directa o indirecta de servicios de gestién de inversién especificos para los requisitos de ningun cliente. Las opiniones y los ejemplos
se ofrecen a efectos ilustrativos de temas mas generales, no son indicativos de ninguna intencién de operar, pueden variar y podrian no reflejar los
puntos de vista de otros miembros de la organizacion. No se pretende indicar o dar a entender que cualquier ilustracién/ejemplo mencionado forma
parte o formd parte en algun momento de ninguna cartera. Las previsiones no pueden garantizarse y no es seguro que la informacién proporcionada
sea completa o puntual, ni hay garantia con respecto a los resultados que se obtengan de su uso. A no ser que se indique lo contrario, Janus Henderson
Investors es la fuente de los datos y confia razonablemente en la informacion y los datos facilitados por terceros.La rentabilidad histérica no predice las
rentabilidades futuras. La inversién conlleva riesgo, incluida la posible pérdida de capital y la fluctuacién del valor.

No todos los productos o servicios estan disponibles en todas las jurisdicciones. El presente material o la informacién contenida en él podrian estar
restringidos por ley y no podran reproducirse ni mencionarse sin autorizacion expresa por escrito, ni utilizarse en ninguna jurisdiccién o en circunstancias
en que su uso resulte ilicito. Janus Henderson no es responsable de cualquier distribucion ilicita del presente material a terceros, en parte o su totalidad.
El contenido de este material no ha sido aprobado ni respaldado por ningtin organismo regulador.

Janus Henderson Investors es el nombre bajo el cual las entidades que se indican ofrecen productos y servicios de inversién en las siguientes
jurisdicciones: (a) En Europa, Janus Henderson Investors International Limited (n.° de registro 3594615), Janus Henderson Investors UK Limited (n.°
de registro 906355), Janus Henderson Fund Management UK Limited (n.° de registro 2678531), (cada una de ellas registrada en Inglaterra y Gales
en 201 Bishopsgate, Londres EC2M 3AE y regulada por la Autoridad de Conducta Financiera) y Janus Henderson Investors Europe S.A. (n.° de
registro B22848, en 2 Rue de Bitbourg, L-1273, Luxemburgo y regulada por la Commission de Surveillance du Secteur Financier) ofrecen productos
y servicios de inversion; (b) En EE. UU., los asesores de inversion registrados ante la SEC filiales de Janus Henderson Group plc; (c) En Canada, a
través de Janus Henderson Investors US LLC, solo para inversores institucionales de determinadas jurisdicciones; (d) En Singapur, Janus Henderson
Investors (Singapore) Limited (nimero de registro de la sociedad: 199700782N). Este anuncio o publicacion no ha sido revisado por la Autoridad
Monetaria de Singapur; (e) En Hong Kong, Janus Henderson Investors Hong Kong Limited. Este material no ha sido revisado por la Comisién de
Valores y Futuros de Hong Kong («SFC»); (f) En Corea del Sur, Janus Henderson Investors Limited (Singapur), exclusivamente para Inversores
profesionales cualificados (segln se definen en la Ley de servicios de inversion financiera y mercados de capitales y sus subreglamentos); (g) En
Japén, Janus Henderson Investors (Japan) Limited, regulada por la Agencia de Servicios Financieros y registrada como Entidad de servicios financieros
que realiza actividades de gestién de inversién, asesoramiento de inversion y actividad de agencia y actividades de instrumentos financieros de tipo I;
(h) En Australia y Nueva Zelanda, por Janus Henderson Investors (Australia) Limited ABN 47 124 279 518 y sus entidades relacionadas, incluida
Janus Henderson Investors (Australia) Institutional Funds Management Limited (ABN 16 165 119 531, AFSL 444266) y Janus Henderson Investors
(Australia) Funds Management Limited (ABN 43 164 177 244, AFSL 444268); (i) En Oriente Medio, Janus Henderson Investors International Limited,
regulada por la Autoridad de Servicios Financieros de Dubai como Oficina de representacion. No se realizaran transacciones en Oriente Medio y
cualquier consulta debera dirigirse a Janus Henderson. Las llamadas telefénicas podran ser grabadas para nuestra mutua proteccion, para mejorar el
servicio al cliente y a efectos de mantenimiento de registros reglamentario.

Fuera de EE. UU. Australia, Singapur, Taiwan, Hong Kong, Europa y Reino Unido: Para uso exclusivo de inversores institucionales, profesionales,
cualificados y sofisticados, distribuidores cualificados, inversores y clientes comerciales, segun se definen en la jurisdiccion aplicable. Prohibida su
visualizacién o distribucion al publico. Comunicacion Publicitaria.

Janus Henderson y Knowledge Shared son marcas comerciales de Janus Henderson Group plc o una de sus filiales. © Janus Henderson Group plc.
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