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Robeco Ausblick 2013: US-Wirtschaft sollte Anleger positiv liberraschen

Welche Faktoren werden die Aktien- und Anleihemaérkte 2013 beeinflussen — und wie? Léon
Cornelissen, Chefvolkswirt der Robeco Gruppe, und sein Kollege Ronald Doeswijk haben eine
Reihe méglicher Ereignisse ausgemacht, die Anleger und Investoren im nachsten Jahr im Blick
haben sollten. Einige haben es in sich — wie zum Beispiel eine mégliche weitere Herabstufung der
USA durch die Rating-Agenturen ebenso wie eine machtvoll zuriickkehrende européische
Schuldenkrise auf der negativen Seite. Positiv hingegen kdnnte sich die Wiederbelebung der
chinesischen Wirtschaft auswirken. ,,Wir rechnen derzeit mit verhaltenen Aussichten fiir Aktien —
US-Papiere diirften aufgrund ihres starken makrookonomischen Umfeldes die attraktivsten sein.
Unter dem Strich sehen wir fiir Unternehmensanleihen, Hochzinspapiere und
Schwellenlanderanleihen 2013 die besten Anlagechancen®, so das Robeco-Team.

Rotterdam, 18. Dezember 2012 — Zum Jahreswechsel sollten sich Anleger mit den Themen vertraut
machen, die die Aktien- und Anleihemarkte in 2013 maBgeblich beeinflussen kénnten. Léon Cornelissen,
Chefvolkswirt der Robeco Gruppe, und sein Kollege Ronald Doeswijk haben finf Themen identifiziert, die
Anleger bei ihren Entscheidungen nicht auBer Acht lassen sollten: Erstens, die Frage der Handhabung
der fiskalpolitischen Klippe (englisch: Fiscal Cliff) durch die US Regierung und die Opposition, zweitens
die Fortentwicklung der européischen Schuldenkrise, drittens eine sich beschleunigende zyklische
Erholung der chinesischen Wirtschaft, viertens der Gberschaubare Spielraum fir Gewinnzuwachse bei
Unternehmen sowie, fiinftens, das allgemein niedrige Ertragsumfeld und die damit verbundene Suche der
Investoren nach Anlageklassen mit héheren Ertragen.

-Wir gehen davon aus, dass in den USA hinsichtlich des Fiscal Cliffs rechtzeitig ein Kompromiss
gefunden wird. Allerdings dirfte das Defizit im US-Haushalt weiterhin hoch bleiben. Sollte hier keine
echte Lésung gefunden werden, kdnnte dies die Rating-Agenturen dazu veranlassen, die USA 2013
erneut herabzustufen®, so Cornelissen. Um eine mégliche Herabstufung zu vermeiden, bediirfe es eines
ernsthaften, mittelfristigen Beschlusses, mit dem Cornelissen jedoch nicht rechnet. Die amerikanische
Wirtschaft zeigt sich ungeachtet der Schuldendynamik relativ robust: ,Die US-Wirtschaft wird uns positiv
Uberraschen. Die Konsensschatzungen fur das US-Wirtschaftswachstum diirften auf drei Prozent
ansteigen, und die Inflation dirfte 2013 kein Problem sein®, ist der Robeco-Chefvolkswirt fir die USA
positiv gestimmt. Mit Blick auf Europa identifiziert Cornelissen Griechenland als einen Anlass flr
kurzfristige Sorgen und geht davon aus, dass die Eurozone 2013 in der Krise verhaftet bleibt: ,Unter
anderem wirft Europas 6konomische Schwéache das Risiko auf, dass der Euro erneut unter Druck geraten
kdnnte. Dies dampft die Aussichten fir européische Aktien.”

Bezlglich der Schwellenlander erwartet Cornelissen eine Wiederbelebung der chinesischen Wirtschaft:
,Bei den Schwellenlandern haben wir zuletzt enttduschende Renditen und nur schwache
Gewinnrevisionen gesehen. Allerdings dirfte sich Chinas Wirtschaft 2013 weiter erholen und das
anziehende Wirtschaftswachstum die Stimmung positiv beeinflussen. Hinzu kommt, dass
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Schwellenlander im Vergleich zu den entwickelten Méarkten derzeit mit zehn bis 15 Prozent unterbewertet
sind.”

Weltweit betrachtet, war die Ertragsentwicklung der Unternehmen im dritten Quartal eine Bestéatigung
daflr, dass 2013 vom Gewinnwachstum keine Impulse fiir die Aktienmarkte zu erwarten sind. ,In
Abwesenheit eines Kurstreibers dlrfte der Ausblick fir Aktien verhalten sein“, so Robeco-Chefstratege
Ronald Doeswijk.

Anleihen haben 2013 die attraktivsten Aussichten

.Uunternehmensanleihen, Hochzinspapiere und Schwellenlanderanleihen stellen 2013 die besten
Anlageoptionen dar“, so Doeswijk. ,Das Szenario einer globalen Okonomie und Politik, die sich weiter
,durchwursteln’ wird, diirfte anhalten. Dies sollte ein gutes Umfeld sowohl fiir Investment-Grade-Anleihen
als auch fur Hochzinsanleihen bleiben — trotz der Kursrally in den letzten Monaten.” Zwar erwartet
Robeco keine zusatzlichen Gewinne durch sinkende Risikoaufschlage (Spreads). Vielmehr sind es die
Spreads selbst, die eine positive Einschatzung stiitzen. ,Schwellenldnderanleihen halten wir ebenfalls
nach wie vor fir attraktiv. Die Gewinntreiber bleiben die gleichen: die Suche der Anleger nach Ertragen
und die gesunden wirtschaftlichen Fundamentaldaten der Schwellenldnder. Das wird sich auch 2013
nicht andern.” Die Robeco-Experten erwarten bei qualitativ hochwertigen Staatsanleihen zwar keinen
Ausverkauf, die Aussichten durften jedoch ihrer Ansicht nach maBig sein.
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Uber Robeco

Robeco wurde 1929 in Rotterdam gegriindet und bietet Anlageprodukte und -dienstleistungen fur institutionelle und private Kunden weltweit. Die
Gesellschaft verzeichnet ein Vermdgensverwaltungsvolumen von tiber EUR 188 Mrd. (Stand: Ende September 2012). Rund die Halfte des verwalteten
Vermégens sind institutionelle Vermégenswerte. Der Jahresgewinn flir 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 bt 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.
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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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