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Wir investieren in Werte. Entscheidende Kriterien
bei der Auswahl unserer Aktien sind die Stabilitat,
die Nachhaltigkeit und der innere Wert eines Unter-
nehmens. Wir spekulieren nicht auf kurzfristige
Kursschwankungen. Wir beteiligen uns an Unterneh-
men, die mit einem deutlichen Abschlag zu ihrem
~fairen” Wert an Borsen gehandelt werden, und ver-
kaufen wieder, wenn der faire Wert erreicht wurde.

Philip Morris International

Der US-amerikanische Tabakkonzern Philip Morris
wurde 1998 in zwei Unternehmen aufgespaltet: Alt-
ria und Philip Morris International. Zu Altria gehort
das US-Geschift, wahrend Philip Morris die interna-
tionalen Aktivitaten betreibt. Durch die Aufspaltung
ist Philip Morris International nun vor hohen Scha-
densersatzforderungen in den USA geschiitzt.

Der Ursprung des Unternehmens geht auf Philip
Morris zuriick, einen Tabakhandler in der Londoner
Bond Street. 1854 stellte er erstmals eigene Ziga-
retten her und bot diese zum Verkauf an. Er brachte
Kutscher dazu, Gaste, die nach Zigaretten fragten,
zu ihm zu fahren. Zudem war er ab 1901 Tabakhand-
ler fiir Konig Eduard VII. Die Erben wahlten spater
New York City als neuen Hauptsitz.

Philip Morris hat sich seit seiner Griindung im 19.
Jahrhundert zu einem Weltkonzern entwickelt. Das
Unternehmen ist der weltweit drittgréRte Tabakher-
steller mit einem Marktanteil von knapp 16 Prozent.
Dem Unternehmen gehdren sieben der fiinfzehn
weltweit fiihrenden Zigarettenmarken. Marlboro, auf
die 35% des Volumens entfillt, ist die weltweit be-
kannteste und meistverkaufte Zigarettenmarke.

Das Unternehmen weist ein iiber Preiserh6hungen
stetiges Wachstum bei iiberdurchschnittlicher Profi-
tabilitat auf. Der Umsatz stieg in der letzten Dekade
um durchschnittlich knapp 3% pro Jahr, die durch-
schnittliche operative Marge lag im selben Zeitraum
bei iliber 40%. Das Geschaft von Philip Morris hat
einen breiten Burggraben, was sich in einer iiber-
durchschnittlich hohen Kapitalrendite von mehr als
40% bemerkbar macht. Die starke Marke und die Ab-
hangigkeit der Kunden sorgen fiir Preissetzungs-
macht, wahrend der hohe Marktanteil zu Skalenef-
fekten beim Einkauf fiihrt. Interessanterweise hilft

dem Unternehmen das Werbeverbot fiir Zigaretten-
marken, da es neuen Wettbewerbern den Marktzu-
tritt erschwert.

Die erfolgversprechende Einflihrung einer neuen,
weniger gesundheitsschadlichen Zigarette (iQ0S)
konnte das riicklaufige Volumen bei herkdmmlichen
Zigaretten kompensieren. iQ0S ist eine Mischung
aus herkdmmlicher und elektronischer Zigarette: ein
etwa fiinf Zentimeter langer Tabak-Stift kommt in
das Gerdt und wird auf Knopfdruck erhitzt - und
nicht verbrannt. Im Vergleich kommt iQ0S der klas-
sischen Zigarette naher als die Liquid-Gerate.

Philip Morris erwirtschaftet einen hohen und stabi-
len freien Cashflow, der groRziigige Ausschiittungen
erlaubt. Seit 2005 wurden jedes Jahr knapp 8% der
Marktkapitalisierung in Form von Dividenden und
Aktienriickkaufen an die Aktiondre ausbezahlt.
Diese grol3ziigige Ausschiittungspolitik fiihrte zwar
zu einem negativen Eigenkapital, was jedoch nicht
besorgniserregend ist. Die Dividendenrendite be-
tragt zurzeit 3,6%.
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Marktkapitalisierung in USD 178,8 Mrd.
Dividendenrendite 3,6%
Jahrliches Dividendenwachstum  8,0% p.a.
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Hierbei handelt es sich um eine Marketingmitteilung. Diese stellt ausschlieRlich eine unverbindliche Information unserer Kunden iiber das angesprochene Anlage-
instrument dar. Es handelt sich hierbei keinesfalls um ein Anbot oder eine Aufforderung, einen Rat oder eine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf des Anlageinstrumentes
und ist auch nicht als solches auszulegen. Die vorliegende Publikation ersetzt keinesfalls die anleger- und objektgerechte Beratung und dient insbesondere nicht
als Ersatz fiir die umfassende Risikoaufkldrung. Investitionen beinhalten gewisse Risiken. Die Rendite und der Wert der zugrunde liegenden Anlage sind Schwankungen
unterworfen. Die wesentlichen Anlegerinformationen (,KID”), Jahresberichte, Halbjahresberichte sowie der veroffentlichte Prospekt des Fonds in seiner aktuellen Fassung
inklusive samtlicher Anderungen seit Erstverlautbarung, stehen dem Interessenten bei den jeweiligen Zahl- und Informationsstellen und der MASTERINVEST Kapitalan-
lage GmbH und unter www.masterinvest.at kostenlos zur Verfiigung. Alle Angaben ohne Gewdhr. Fiir die Richtigkeit, Vollstindigkeit oder dauernde Verfiigbarkeit der
Daten kann trotz sorgfdltiger Recherche und Erfassung keine Haftung iibernommen werden. Diese Marketingmitteilung wurde von der W&L Asset Management AG,

Essanestrasse 97, 9492 Eschen, Liechtenstein erstellt.
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