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Intaktes Basisszenario: Weltkonjunktur erholt sich weiter, Aktien bleiben
bevorzugte Anlageklasse

Investoren sollten in den kommenden Monaten ein wachsames Auge auf China haben. Denn eine
ernsthafte Schwéche des asiatischen Wirtschaftsriesen wiirde die Rahmenbedingungen an den
Finanzmarkten stark verandern, warnt Robeco. Momentan halten die Volkswirte ihr optimistisches
Basisszenario aber weiterhin fiir intakt. Demnach wird die US-Notenbank ihre Anleihekaufe
planméBig zuriickfahren, die Konjunktur in den Industriestaaten aber dennoch ihr moderates
Wachstum fortsetzen. Aktien bleiben weiterhin die bevorzugte Anlageklasse, so das Resiimee.

Rotterdam, 3. Mérz 2014 — Die Robeco-Volkswirte stellen nach dem Rutsch an den asiatischen
Aktienmarkten die Frage, ob sich die Weltkonjunktur weiterhin so positiv entwickeln kann wie zuletzt
prognostiziert. Letztendlich wird dies bejaht: ,Wir erwarten, dass China 2014 eine ahnliche
Wachstumsrate anstrebt wie ein Jahr zuvor”, sagt Robeco-Chefvolkswirt Léon Cornelissen mit Blick auf
das Bruttoinlandsprodukt (BIP). ,Die Regierung in Peking hat in der Vergangenheit wenig Toleranz
gezeigt, wenn der BIP-Zuwachs unter die Sieben-Prozent-Marke zu rutschen drohte, so der
Wirtschaftsexperte weiter. Sollte dies wirklich notwendig werden, dirfte China auch in Zukunft die
Konjunktur ankurbeln — ausreichende Mittel und Méglichkeiten dazu seien vorhanden. ,Welche Prioritaten
die chinesische Flhrung zukuinftig setzt, ist allerdings nicht vollstdndig klar. AuBerdem wird das soeben
begonnene chinesische neue Jahr eine Deutung der Wirtschaftsdaten in den kommenden Wochen
erschweren®, schrankt Cornelissen ein.

US-Wirtschaft bleibt auf Wachstumskurs

Insgesamt bleibt jedoch das Basisszenario flir die kommenden Monate intakt, wonach sich die
Weltkonjunktur weiter erholt. Robeco schétzt, dass die US-Notenbank Fed ihre monatlichen Anleihekaufe
um 10 Milliarden US-Dollar nach jeder Sitzung des Offenmarkt-Ausschusses zurtickfahrt. ,Die aktuelle
Starke der US-Okonomie wird vermutlich unterschatzt*, fihrt Cornelissen als Begriindung an. Der
Uberraschend schwach ausgefallene US-Einkaufsmanagerindex fur den Januar besage wenig. Der
Volkswirt sieht in dem Riickgang einen wetterbedingten AusreiBer, da die Vereinigten Staaten mit einem
Schneechaos zu kdmpfen hatten. ,Der Einkaufsmanagerindex fiir das nicht verarbeitende Gewerbe
kletterte im Januar sogar von 53 auf 54 Punkte®, hebt Cornelissen hervor. Ein Indexwert oberhalb von 50
Zahlern signalisiert eine wirtschaftliche Expansion.

Vorteilhaftes Kapitalmarktumfeld

Wahrend sich die wirtschaftliche Gesundung in den USA und auch in Japan langst beschleunige, befinde
sich Europa noch immer in einem friilhen Stadium der konjunkturellen Erholung. ,,Angefiihrt von den USA
entwickelt sich die Weltwirtschaft insgesamt positiv®, fassen die Volkswirte den Gibergeordneten Trend
zusammen. lhrem Basisszenario zufolge befindet sich lediglich China bereits in einem reifen Stadium des
Konjunkturzyklus. Robeco empfiehlt, Aktien weiterhin Gberzugewichten. ,Die aktuellen Turbulenzen an
den Finanzmarkten werden die Erholung kaum bremsen®, zeigt sich Cornelissen zuversichtlich. Das
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fortgesetzte Tapering der US-Notenbank halt er ebenfalls fir unbedenklich: ,Die jingste Rally der
Anleihekurse erleichtert es der neuen Fed-Chefin Janet Yellen, die Markte davon zu Uberzeugen, dass
eine Reduzierung der Liquiditatsspritzen keineswegs mit einer Anhebung der Leitzinsen einhergeht.”

Europaische Aktien haben Potenzial

Robeco weist allerdings darauf hin, dass die Gewinne der bérsennotierten Unternehmen nicht Gberall mit
den gestiegenen Aktienkursen Schritt gehalten hatten. Giinstige Perspektiven bdten europaische
Dividendentitel. ,Insbesondere in den Peripheriestaaten verbessert sich das makro6konomische Umfeld®,
erlautert Cornelissen. Die gestiegene Wettbewerbsfahigkeit in diesen Staaten sollte zu mehr Exporten
fihren; womit die Bedeutung von Sparprogrammen sinke. ,Gleichzeitig halt die stark gesunkene Inflation
in Europa den Druck auf die Européische Zentralbank aufrecht, ihren stark expansiven geldpolitischen
Kurs fortzusetzen.” AuBerdem flieBe weiterhin viel Kapital nach Europa und stlitze das starke Momentum
an den dortigen Aktienbérsen.

Dem Aktienmarkt in Tokio raumt Robeco ebenfalls gute Chancen ein. ,Die lockere Geldpolitik der Bank
von Japan wird den Yen weiter schwachen®, sagt Cornelissen. Die kiirzliche Korrektur beim Nikkei-Index
sei Ubertrieben ausgefallen. Schwellenlander-Aktien hat Robeco unterdessen auf ,Neutral” heraufgestuft.
In den Emerging Markets héatten sich die Bewertungen nunmehr verbessert; die Wahrungsabwertungen
in der Region kénnten die Unternehmensgewinne antreiben. Anleihen aus den Schwellenlandern hat
Robeco hingegen auf ,Untergewichten” herabgestuft. ,Das Segment wird in den kommenden Monaten
unter Beschuss bleiben®, so die Beflirchtung der Robeco-Experten. Als renditestarke Alternative empfiehlt
Robeco weiterhin High Yield Bonds aus den Industriestaaten, denn ,das anziehende
Wirtschaftswachstum sowie geringe Refinanzierungsrisiken und Verschuldungsgrade der Unternehmen
werden die Ausfallraten bei High Yields niedrig halten.”
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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 tber EUR 189 Mrd. (Stand: 31. Dezember 2012). Rund die Hélfte des verwalteten
Vermégens sind institutionelle Vermégenswerte. Der Jahresgewinn flir 2012 liegt bei rund 197 Millionen Euro. Robeco beschéftigt weltweit rund 1.500
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.

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, Robeco
Weiss Peck & Greer, Corestone Investment Management, Harbor Capital Advisors, Transtrend, RobecoSAM und Canara Robeco Asset Management

Company.

Robeco ist seit 2013 Teil der ORIX Corporation. Weitere Informationen erhalten Sie auf der Homepage: www.robeco.com.
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