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Robeco Marktausblick: US-Notenbank beruhigt die Markte

Nordamerika bietet liberdurchschnittliche Chancen fiir Aktieninvestoren; im Rentenbereich
sollten die Anleger High Yield Bonds bevorzugen. Zu diesem Schluss kommen die Volkswirte von
Robeco in ihrem aktuellen Monatsausblick. Die Strategen des niederlandischen Investmenthauses
heben hervor, dass die US-Notenbank Fed die Markte besénftigt habe. Sie wahle nun moderatere
Formulierungen, um die Einschrankung ihrer Anleihe-Kaufprogramme (engl.: Quantitative Easing)
zu kommunizieren. ,,Nach der heftigen Reaktion der Finanzmérkte auf ihre Ankiindigungen im Mai
hat die Fed die Qualitat ihrer Zukunftsausblicke verbessert“, hebt Robeco-Chefvolkswirt Léon
Cornelissen hervor.

Rotterdam, 21. August 2013 — Nach Einschatzung von Robeco wird die amerikanische Notenbank zwar
nicht davon abriicken, dass sie die Finanzwelt auf ein allmahliches Auslaufen ihres Quantitative Easing-
Programms eingestimmt hat. Wenn nétig kdnne die Fed jedoch — zum Beispiel unter Hinweis auf einen
schwachen Arbeitsmarkt — jederzeit die Erwartungen der Markte bezlglich Zeitpunkt und Ausmaf
eingeschrankter Anleihekaufe dampfen. Zudem vermittelten die US-Wahrungshiiter nunmehr die
Botschaft, dass ihre Leitzinspolitik stark entgegenkommend bleiben werde.

Japaner bekennen sich zu ,,Abenomics*“

In Japan habe Premierminister Shinzé Abe seine Position durch den Gewinn der Senatswahlen Ende Juli
gestarkt. Das Patt zwischen japanischem Ober- und Unterhaus wurde damit zugunsten der regierenden
Liberaldemokraten (LDP) beseitigt. Robeco zufolge bestatigte das Wahlergebnis den neuen, ,Abenomics”
genannten wirtschaftspolitischen Kurs, der fir eine ultralockere Geldpolitik steht. ,Allerdings bleibt
abzuwarten, ob Shinzd Abe nach seinem Wabhlsieg kiinftigen Wirtschaftsreformen Prioritat einrdumt oder
ob er sich auf nationalistische Ziele konzentriert”, gibt Léon Cornelissen zu bedenken.

Die Européische Zentralbank wird nach Auffassung des Robeco-Chefvolkswirts zunachst keine neuen
unkonventionellen geldpolitischen Lockerungen beschlieBen. Im Euroraum spreche allerdings der
aktuelle Einkaufsmanagerindex (PMI) fir eine Stabilisierung der Wirtschaft. Der PMI fiir den Euroraum
kletterte im Juli erstmals seit Langerem wieder Uber die Expansionsschwelle von 50 Punkten.

Léon Cornelissen merkt an, dass sich auch die Situation in den europaischen Krisenstaaten entspanne.
So habe Griechenland weitere 5,7 Mrd. Euro Hilfsgelder erhalten. In Portugal habe ein
Auseinanderbrechen der Regierungskoalition verhindert werden kénnen. In den BRIC-Staaten dominiert
Robeco zufolge jedoch nach wie vor die Unsicherheit. So sorge man sich in China um eine
Abschwéachung des Wirtschaftswachstums.
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Ziahes Wirtschaftswachstum spricht fiir Aktien

Robeco zufolge wird die globale Wirtschaft weiterhin weniger stark expandieren als im langjéhrigen
Durchschnitt. Nach Einschatzung der Investmentstrategen fiihrt dieses unterdurchschnittliche Wachstum
allerdings zu einem attraktiven makroékonomischen Umfeld fir Anleger. So diirfte das allgemeine
Zinsniveau in absehbarer Zeit auf einem kinstlich niedrigen Niveau verharren. Vor diesem Hintergrund
sind die Volkswirte fUr Aktieninvestments weiterhin positiv gestimmt.

Uberdurchschnittliche Chancen raumt Robeco Dividendentiteln aus Nordamerika ein. So sei die US-
Wirtschaft im 2. Quartal um 1,7 Prozent gewachsen. Der bremsende Effekt aus beschlossenen
Haushaltskiirzungen (,Sequestration®) halte sich also in Grenzen. Das US-Verbrauchervertrauen habe
den héchsten Stand seit Beginn der Finanzkrise erreicht. Zudem unterstrichen die Gewinnrevisionen der
Unternehmen die gute Verfassung der Gesamtwirtschaft, zahlt Léon Cornelissen weiter auf. ,Diese
positiven Faktoren haben zu einer Hoherbewertung von US-Titeln gefiihrt, was der kurzfristigen
Performance aber nicht im Wege stehen sollte”, restimiert der Kapitalmarktexperte. Auch in Japan sieht
Robeco Chancen, sollte der Yen weiterhin zur Schwéache neigen. Aktienanlagen in Europa und in den
Schwellenldandern steht Robeco dagegen reserviert gegeniiber. In Europa béten die Gewinnschatzungen
fur die Unternehmen zu wenig Halt, wahrend in den Schwellenlandern bessere Wirtschaftsdaten weiter
auf sich warten lassen durften.

Renditeoase High Yield

Im Anleihebereich préaferiert Robeco weiterhin High Yield Bonds. ,Anders als Investment-Grade-
Rentenanlagen bieten Hochzinsanleihen weiterhin die Chance auf reale positive Ertrage”, erlautert Léon
Cornelissen. Die Assetklasse habe sich im Juli bereits wieder um zwei Prozent erholt, auBerdem seien
hier niedrige Ausfallraten zu erwarten, so der Robeco-Chefvolkswirt. Nach seiner Auffassung verfligen
High Yield Bonds derzeit tber ein besseres Chance-Risiko-Verhéltnis als Schwellenlander-Anleihen.
Letztere gaben ein gemischtes Bild ab. Mehrere Schwellenlander hatten ihre Leitzinsen angehoben, um
Kapitalabflisse einzuddmmen. Ferner weist Robeco auf die anhaltenden politischen Spannungen etwa in
Brasilien und in der Tirkei hin. Mexiko kénnte allerdings von anziehenden Exporten in den Nachbarstaat
USA profitieren. Von Staatsanleihen rat Robeco zurzeit ganz allgemein ab.
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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 189 Mrd. (Stand: 31. Dezember 2012). Rund die Halfte 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 Ubt 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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