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Wir investieren in Werte. Entscheidende Kriterien bei der
Auswahl unserer Aktien sind die Stabilitat, die Nachhal-
tigkeit und der innere Wert eines Unternehmens.
Wir spekulieren nicht auf kurzfristige Kursschwankungen.
Wir beteiligen uns an Unterneh-men, die mit einem deut-
lichen Abschlag zu ihrem , fairen* Wert auf Borsen gehan-
delt werden, und verkaufen wieder, wenn der faire Wert
erreicht wurde.

Microsoft

Microsoft ist der weltweit gro3te Anbieter von Software.
Das Unternehmen wurde 1975 von Bill Gates und Paul Al-
len gegriindet. Software wie das Betriebssystem Windows
und die Burosoftware Office (Word, Excel, Power Point,
Outlook) dominieren die Computerbranche seit Jahrzehn-
ten. Umsatztreiber fir Microsoft sind die Office Anwen-
dungen, gefolgt von Serveranwendungen, Windows, Bing
und der Xbox.

In den letzten 10 Jahren hat Microsoft einige Trends am
IT-Markt unterschétzt, zum Beispiel den Wandel vom PC
hin zum Tablet und das starke Wachstum von Smartpho-
nes. Seit Februar 2014 ist Satya Nadella amtierender CEO
und hat Steve Ballmer nach 14 Jahren abgel6st. Er hat die
Ausrichtung im Konzern geéndert. Die Schwerpunkte lie-
gen nun auf den Bereichen Cloud Computing und Mobile.

Cloud Computing beinhaltet das Speichern von Daten und
Ausflihren von Programmen im Internet. Kunden bezahlen
Software nicht mehr vorab, sondern monatlich. Das fuhrt
zu stabileren Umsétzen pro Quartal. Azure ist Microsofts
Cloud Plattform. Mittlerweile die Nummer zwei nach Ama-
zon Web Service (AWS), mit groRen Kunden wie Heineken,
Volvo oder 3M. Die Plattform Azure ist zu friheren Micro-
soft Strategien offen. Anwendungen von Drittanbietern
wie Concur, Workday, Salesforce.com etc. laufen ebenfalls
auf Azure. Seit November 2015 auch Linux Red Hat. Das
bietet Chancen flir neue Kundengruppen, die man friiher
nicht erschlossen hat. Ubernahmen von Parature (CRM),
Green Button (Cloud), Aorato (kiinstliche Intelligenz) und
Datazen (Datenvisualisierung) fillen das Portfolio an
Cloud Diensten, um die eigene Produktpalette weiter aus-
zubauen. Auch mit Office365 geht man hier konsequent
den Weg weiter in die Cloud. 35% der Business Kunden
haben bereits gewechselt. Windows 10, Surface, Xbox und

Werbeumsétze aus der Suchmaschine Bing liefern weiter
konstante Ertrége.

Microsoft steigt nun gegen Google und Facebook in den
Ring zu einem der spannesten Technologien in den nachs-
ten Jahren: Augmented Reality. Die computer-gestiitzte
Erweiterung der Realitdtswahrnehmung ermdglicht eine
komplett neue Arbeitswelt in der Zukunft. Die Entwick-
lerversion der Microsoft HoloLens wird fir Mitte 2016 er-
wartet, eine Endverbraucher-version kann allerdings noch
mehrere Jahre dauern.

Im Jahr 2015 erwirtschaftete der Konzern mit 118.000
Mitarbeitern einen Umsatz von 93,5 Mrd. USD und einen
Gewinn vor Steuern von 28,1 Mrd. USD. Microsoft gene-
riert einen hohen freien Cashflow (in 2015 24 Mrd. USD),
der kontinuierlich an die Aktionére ausgeschiittet wird.
Die Ausschittungsquote bei Microsoft liegt im Schnitt bei
43%. Die Dividende pro Aktie lag in 2006 bei 0,35 Cent,
im Jahr 2015 bei 1,24 USD - das entspricht einer Wachs-
tumsrate von 13,5% p.a. Uber die letzten 10 Jahre hat
Microsoft Aktien im Gegenwert von 123,6 Mrd. USD zuriick
gekauft, mehr als jede andere Firma in den USA. Das
schnelle Wachstum in den Cloud Geschaftsfeldern wird
den Trend beziglich Dividendenwachstum und Aktien-
riickkdufe weiter verstérken.
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Hierbei handelt es sich um eine Marketingmitteilung. Diese stellt ausschlieBlich eine unverbindliche Information unserer Kunden tber 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 Risikoaufklarung. Investitionen beinhalten gewisse Risiken. Die Rendite und der Wert der zugrunde liegenden Anlage sind Schwankungen
unterworfen. Die wesentlichen Anlegerinformationen (,,KID*), Jahresberichte, Halbjahresberichte sowie der veréffentlichte 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 Verfigung. Alle Angaben ohne Gewahr. Fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit oder dauernde Verfiigbarkeit der
Daten kann trotz sorgféltiger Recherche und Erfassung keine Haftung Gbernommen werden. Diese Marketingmitteilung wurde von der W&L Asset Management AG,

Essanestrasse 97, 9492 Eschen, Liechtenstein erstellt.



