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Ausblick 2. Halbjahr 2012: Weltwirtschaft schwacht sich weiter ab

Léon Cornelissen, der Chefvolkswirt der Robeco Gruppe, kommt in seinem aktuellen
Halbjahresausblick fiir den Finanzmarkt zu dem Schluss, dass die Weltwirtschaft sich im zweiten
Halbjahr 2012 zunéachst weiter abschwéchen wird. Cornelissen geht jedoch nicht von einer
globalen Rezession aus. Er erwartet vielmehr, dass die Weltwirtschaft bereits im vierten Quartal
gestarkt aus der Krise hervorgehen kénnte. Gute Perspektiven sieht Robeco fiir
Schwellenlanderanleihen in lokalen Wahrungen.

Rotterdam, 18. Juli 2012 — ,Wir erwarten, dass die Weltwirtschaft erst im vierten Quartal 2012 wieder
starker wachst. Zuvor dirfte sich das globale Wachstum im dritten Quartal 2012 jedoch weiter
abschwéchen “, so Léon Cornelissen. Der sinkende Olpreis verringert seiner Ansicht nach den
Inflationsdruck und ebnet den Weg fir weitere geldpolitische StimulierungsmaBnahmen. In diesem
Szenario besteht Grund zu der Annahme, dass das inflationsbereinigte, reale Einkommen in den
Industrienationen steigen kénnte. ,Was die europaische Schuldenkrise betrifft, spielen Europas Politiker
weiter auf Zeit. Das verringert — wenigstens voriibergehend — die Spannungen in der Eurozone®, so
Cornelissen.

Auch in den Schwellenlandern sieht der Robeco-Experte Anzeichen flr eine weitere Abkihlung des
Wachstums. ,Die chinesische Wirtschaft leidet unter sinkenden Exporten als Folge der eskalierenden
europaischen Schuldenkrise®, so Cornelissen. ,,Aber auch die chinesische Wirtschaftspolitik hat dazu
beigetragen, dass sich der Export abgeschwéacht hat. China ist bestrebt den Wohnungsmarkt in den Griff
zu bekommen und will Uberkapazitaten in bestimmten Sektoren abbauen, wie zum Beispiel in der
Stahlindustrie.” Auch Indien musste im ersten Quartal 2012 einen deutlichen Riickgang des
Wirtschaftswachstums auf 5,6 Prozent hinnehmen, was fiir indische Verhaltnisse ein sehr niedriges
Niveau ist. Die brasilianische Regierung wird nach Ansicht von Cornelissen weiterhin gemeinsam mit der
brasilianischen Notenbank eine sehr aktive Rolle in der Wirtschaftspolitik spielen. ,Fir die russische
Wirtschatt ist der sinkende Olpreis eine schlechte Nachricht, die zuvor durch die Erhéhung der
Staatsausgaben vor den Wahlen im Marz einen Schub erfahren hatte. Jetzt ist das Wachstum rlicklaufig®,
so Cornelissen. Was bedeuten diese Aussichten firr einzelne Anlageklassen?

Schwellenlanderanleihen in lokalen Wahrungen attraktiv

.Im Hinblick auf Anleihen sind wir fir Schwellenlanderanleihen optimistischer als flir Staatsanleihen aus
den Industrienationen®, so Cornelissen. Schwellenlander zeichnen sich —im Vergleich zu
Industrienationen — durch eine weiterhin wesentlich geringere Staatsverschuldung und durch niedrigere
Haushaltsdefizite aus. ,Unser langfristiger Ausblick fir Schwellenlanderwahrungen ist positiv. Derzeit
bieten Schwellenldnderanleihen, die in Lokalwahrungen notiert sind, durchschnittlich 6,1 Prozent Rendite,
was im Vergleich zu Staatsanleihen aus den Industrieldndern attraktiv ist. Allerdings bevorzugen wir
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jedoch weiterhin Investment-Grade-Credits vor Schwellenlander-Anleihen, da diese ein besseres Risiko-
Rendite-Verhaltnis aufweisen.”

Bei Aktien zégert Cornelissen weiter, seine immer noch etwas negative Einschatzung in Bezug auf
Finanz-Titel anzupassen. ,AuBerhalb des Finanzsektors praferieren wir weiterhin ausgewahlte zyklische
Sektoren, IT-Aktien und Verbrauchsguter. Bis vor kurzem haben sich diese Sektoren besser entwickelt
als der Gesamtmarkt und die Revision der Gewinnerwartungen liegt immer noch Gber dem
Marktdurchschnitt. Allerdings erfordern die aktuellen wirtschaftlichen Bedingungen einen
zurtickhaltenderen Ansatz.”
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Uber Robeco

Robeco wurde 1929 in Rotterdam gegriindet und bietet Anlageprodukte und -dienstleistungen fir institutionelle und private Kunden weltweit. Die
Gesellschaft verzeichnet ein Vermdgensverwaltungsvolumen von rund EUR 177 Mrd. (Stand 31. Méarz 2012). Rund die Halfte des verwalteten
Vermdgens sind institutionelle Vermégenswerte. Der Jahresgewinn fiir 2011 liegt bei rund 134 Millionen Euro. Robeco beschéftigt weltweit rund 1.600
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in 15 Landern.

Robeco beflirwortet verantwortungsbewusstes Anlegen. Umweltorientierte, soziale und mit guter Unternehmensfiihrung in Zusammenhang stehende
Faktoren werden in die Anlageverfahren integriert, auBerdem ist eine Ausschlussrichtlinie vorhanden. Robeco Ubt sein Stimmrecht in aktiver Weise
aus und nimmt einen Dialog mit den Unternehmen auf, in die es investiert. Die Assets under Engagement (AuE) lagen Ende 2011 bei 41,3 Milliarden
Euro.

Das Angebot an Investmentstrategien umfasst Aktien- und festverzinsliche Anlagen, Geldmarktfonds, verantwortungsbewusste und alternative
Geldanlagen, einschlieBlich Private Equity, Hedgefonds und strukturierte Produkte. Zu der Robeco-Gruppe zéhlen Robeco Boston Partners,
Corestone, Harbor Capital Advisors, Transtrend, die SAM Group sowie die beiden Joint Ventures Canara Robeco Asset Management und Robeco
Teda.

Robeco ist Teil der Rabobank Gruppe. Weitere Informationen erhalten Sie auf der Homepage: www.robeco.com
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