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THE INCOME DISTRIBUTION MYTH - PART 1



THE INCOME DISTRIBUTION MYTH  ‐ PART I 
 
A myth is defined in the Oxford dictionary as “an idea that forms part of the beliefs of a group but is 
not  founded on  fact”.   There are numerous  types of myths  that permeate many aspects of human 
life; religious, business and medical issues among others.  The investing world, including unit trusts, is 
no exception.  With the increasing number of financial magazines and education on personal finance, 
today’s average  investor  is  likely  to be more knowledgeable about  financial and  investment  issues 
than ever before.  In spite of this, many investors are still blissfully unaware of numerous investment 
and unit trust myths and often subscribe to them without stopping to consider their validity.  In this 
article, we  discuss  briefly  income  distributions  and  highlight  one  of  the most  common  unit  trust 
myths related to it ‐ that income distributions provide investors with gains.  
 
 
MYTH  ‐ INVEST IN A FUND TO QUALIFY FOR AND PROFIT FROM A DISTRIBUTION 
 
One  of  the  first  questions  asked  by  prospective  unit  trust  investors  in Malaysia would  usually  be 
“What was the distribution or yield of the fund for the last few years?” or,  “What will the expected 
distribution of the fund be?”  The greater the distribution, the greater investors would rejoice and the 
higher the  likelihood potential  investors would  invest  in the fund. Some would even go so far as to 
invest substantially to qualify for these distributions and “profit“ from them.  Are investors correct in 
doing so and in their belief that distributions provide profits? 
 
Income distributions explained 
 
Income distributions are annual or semi‐annual payments made to  investors  in unit trust funds and 
carry the option for reinvestment in new units of the fund usually without any charges levied.  All unit 
trust funds state in the prospectus their distribution policy, whether it would be a regular feature of 
the fund or if unit price appreciation would be the only form of returns.  Funds could also promise a 
combination of income distribution and capital growth.  Generally, investors with a need for income 
would mainly select funds that regularly pay income distributions such as income or balanced funds.  
Investors seeking capital appreciation would tend to opt for equity funds with irregular distributions if 
any.  
 
Essentially, a distribution is made out of a fund’s assets, normally sourced from interest and dividend 
income  received  and  from  capital  gains  realised  from  sales  of  a  fund’s  investments.    Following  a 
distribution and assuming investors do not reinvest any of the monies paid out, a fund’s assets would 
be reduced by the total value of the distribution.  This would be reflected in an immediate reduction 
of a fund’s per unit price equal to the distribution per unit.  There is no increase in unitholder wealth 
as the distribution is a payment of money out of the fund back to unitholders.  It is really a transfer of 
money from one’s left pocket to the right pocket!     
 
This  is really similar to how a dividend payment works.   Companies would have to source their own 
internal  funds  in  order  to make  these  dividend  payments  and  naturally  that  would  deplete  the 
resources  they have  to  carry on or expand  their business.   There  really  is no enhancement  in  the 
company’s  value  or  increase  in  assets.    In  theory,  the  companies’  share  prices  should  adjust 
downwards by  the equivalent of  the dividend  to  reflect  this.   Practically, because  share prices are 
based on demand and supply by investors, they may not and may even appreciate.  With unit trusts, 



prices  definitely  adjust  downwards  by  roughly  the  amount  of  the  distribution  and,  demand  and 
supply forces do not play a part in their pricing.  
 
 
 
 
 
An example of a unit trust income distribution 
 
The following is a simple scenario to illustrate a distribution. 

 
Example: An investment of RM10,000 (Assuming no fund charges, price fluctuations and taxes) 
                Distribution declared at RM0.13 (or 10%) per unit 
 
Before distribution:                         After distribution: 
Unit price: RM1.30                                       Distribution received: RM1,000 
Total units acquired: 7,692              Unit price: 1.17 (adjusted by 13 sen) 
                                                           No. of units on hand: 7,692 
                                                 No. of new units  
                                                                        (if reinvest distribution): 855 (RM1,000/1.17) 
                                                                     Total units – 8,547 (7,692 + 855)  
 
Total value : RM10,000                                Total value : RM10,000 (8,547 units x RM1.17)           
 
 
 
An  individual  who  invested  RM10,000  at  a  cost  of  RM1.30  per  unit  (in  time  to  qualify  for  the 
distribution) would obtain 7,692 units  (RM10,000/RM1.30). He will  receive RM1,000  (7,692 units x 
RM0.13)  as  income‐distribution.  After  the  distribution,  his  investments would  be worth  RM9,000 
(7,692  units  x  RM1.17)  and  if  reinvesting  the  distribution would  have  855  new  units  (RM1,000/ 
RM1.17),  for  total units of 8,547 worth RM10,000  (8,547 units  x RM1.17).  If our  investor  invested 
RM10,000 after  the distribution at RM1.17 per unit, he would end up with 8,547 units, exactly  the 
number  of  units  acquired  if  invested  before  the  income‐distribution.    Based  on  the  above,  it  is 
obvious  an  investor  would  be  no  better  off  after  a  distribution  compared  to  if  there  were  no 
distribution made in the first place or if he invested after the distribution.   
  
Why would the Fund’s price adjust downward by exactly the equivalent of the distribution?  Assume 
the above Fund has a size of RM100 million with 76.923 million units issued, giving a per unit price of 
RM1.30.    A  RM0.13  distribution  per  unit would  result  in  a  RM10 million  payout  from  the  Fund 
reducing the Fund’s assets to RM90 million (assuming no reinvestment of the distribution).  At a Fund 
value of RM90 million with the same number of units of 76.923 million, the price per unit would be 
RM1.17  (RM90 million  ���������million  units).    Let’s  now  assume  half  the  distribution  or  RM5 
million is reinvested in the fund thus increasing the fund size back up to RM95 million.  At a price of 
RM1.17, the new number of units issued would be 4.274 million resulting in total units issued now at 
81.197 million.   At a  fund  size of RM95 million and  total units  issued of 81.197 million,  the  fund’s 
price per unit remains at RM1.17.    



 
In next week’s article, we continue discussing matters related to income distributions – how investors 
benefit and how to be discerning with regards to income distributions.  
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