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Die Ausnahmestellung der USA steht in Frage, selbst wenn Trumps Handelskrieg eingedammt wird
Eine langfristige Generierung von Alpha' wird eine globalere Allokation erfordern

Die Neuausrichtung weg von US-Vermogenswerten und die Schwache des USD werden die
Schwellenlander starken

Der von der neuen US-Regierung begonnene Handelskrieg hat zu einem erheblichen Abverkauf an den
Aktienmarkten gefiihrt, da das Vertrauen in die Wirtschaft angesichts der Unsicherheit liber die Neuorganisation
der komplexen globalen Lieferketten schwindet. Dieser Paradigmenwechsel in den Handelsbedingungen
erfordert in den Industrie- und Schwellenlandern eine ausgewogenere globale Aktienallokation.

Die Re-Allokation weg von den USA wird zunehmen

Der ,Befreiungstag” am 2. April hatte zwei dauerhafte Auswirkungen. Erstens wurde die Ausnahmestellung der USA
durch die Einflihrung umfassender globaler Zolle schwer getroffen. Diese werden mit Sicherheit die Inflation in den
USA anheizen, die US-Wirtschaft schwéchen und es flihnrenden US-Konzernen erschweren, global tatig zu sein.
Zweitens wird die Weltwirtschaft (ohne die USA) deflationar sein. Eine geringere Nachfrage und Uberkapazitéten in
einigen Sektoren werden sich wahrscheinlich rasch bemerkbar machen und kurz- bis mittelfristig negative
makrookonomische Nachbeben verursachen. Zum Zeitpunkt der Amtseinfiihrung von Prasident Trump hatte die
US-Dominanz auf dem Aktienmarkt ihren Hohepunkt erreicht. Die USA hatten einen Anteil von 64 % am MSCI All
World Index, erwirtschafteten aber im Jahr 2024 lediglich 15,5 % des globalen BIP .2

Abbildung 1: MSCI World wird von US-Unternehmen dominiert

= US = Rest of world

Quelle: MSCI, Der MSCI ACWI erfasst Large- und Mid-Caps in 23 Industrieldndern und 24 Schwellenlandern. Mit 2.558 Bestandteilen deckt der
Index etwa 85 % des weltweiten investierbaren Aktienportfolios ab.

1 Alpha bezieht sich auf die Uberschussrendite einer Anlage im Vergleich zu einem Benchmark-Index und ist ein Maf fiir die Performance.
2 Quelle: Statistik beruht auf einer Messung der Kaufkraftparitét des geschétzten BIP fiir 2024.
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Auch die Bewertungen spiegelten diese Dominanz wider: Das US-CAPE-Verhaltnis lag am 31. Marz 2025 bei 32,8,
verglichen mit einem Durchschnitt von 19 fiir Industrielander und einem Durchschnitt von 14 fiir Schwellenlander.s
Dieser US-Bewertungsaufschlag diirfte sich mit Sicherheit verringern, da die USA die Regeln des weltweiten
Wettbewerbs neu schreiben.

Der wirtschaftliche Riickgang in den USA wird sich in einer USD-Schwache niederschlagen

Die Reaktion der Aktienmarkte auf die Zolle zum ,Befreiungstag" erfolgte rasch, da die Aussichten ganzer Teile der
Weltwirtschaft weiterhin von Unsicherheit gepragt sind. AuRerdem haben sowohl der Markt fiir US-Staatsanleihen
als auch der USD nachgegeben. Das ist eine ungewohnliche Kombination in Zeiten von Aktienmarktstress, was
darauf hindeutet, dass eine Rotation von US-Vermdgenswerten stattfindet. Trotz der ,Pause" bei der Anwendung
der Zolle bestatigt sich, dass sich fiir Aktienanleger ein neues Umfeld ergibt. Ein passives Engagement in US-
Large-Cap-Aktien wird nicht langer als Indikator fiir die Weltwirtschaft dienen, und wir halten es fiir sicher, dass
das geografische Engagement globaler Anleger ausgewogener sein wird.

, Ein passives Engagement in US-Large-Cap-Aktien wird nicht langer als Indikator
fur die Weltwirtschaft dienen.”

Den Schwellenlandern wird das Ende der Ausnahmestellung der USA und der potenziell verlorene Status des USD
als Reservewahrung langfristig Riickenwind geben. In den vergangenen beiden Jahrzehnten war die Performance
von Aktien aus Schwellenlandern negativ mit der Starke des USD korreliert, eine Trendwende dirfte daher die
relative Attraktivitat der Aktien aus Schwellenlandern steigern.

Abbildung 2: Eine anhaltende historische inverse Beziehung zwischen dem USD und Aktien aus Schwellenldndern
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Quelle: Robeco, Federal Reserve Economic Data, Stand: 31. Marz 2025.

Langfristig gehen wir davon aus, dass der Welthandel selbst bei einem Riickgang des US-Anteils weiter wachsen
kann und regionale Handelsabkommen Normalitat werden. Auch bestehende Freihandelsabkommen wie Mercosur
und das umfassende und fortschrittliche transpazifische Partnerschaftsabkommen (CPTPP) konnten als
Gegengewicht zu den USA und China an Bedeutung gewinnen, wobei ein gewisses Interesse an einem Beitritt der

3 Globale Bewertungen im 1. Quartal 2025 - The Idea Farm - 8. April 2025. Das CAPE-Verhaltnis (zyklisch angepasstes Kurs-Gewinn-Verhéltnis) bewertet, ob der
Markt liber- oder unterbewertet ist, indem es die aktuellen Preise mit den inflationsbereinigten durchschnittlichen Gewinnen tiber einen Zeitraum von 10 Jahren
vergleicht.
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EU zum CPTPP besteht,« nachdem das Vereinigte Konigreich im Dezember 2024 beitrat. Im Februar 2025
bekréftigte China zudem seine strategische Partnerschaft mit ASEAN als Grundlage fiir die Zusammenarbeit.

Die Reaktion Chinas auf die neuerdings von Protektionismus und Isolationismus gepragten USA ist hierbei
entscheidend. Das Land muss der Versuchung widerstehen, die fur die USA bestimmte Produktion in Europa oder
bei seinen asiatisch-pazifischen Nachbarldndern abzuladen. Wir sind davon iiberzeugt, dass China diese Chance
zur Ausweitung seines regionalen Einflusses kaum verpassen wird. Ein Ansatz kdnnte dabei sein, mehr Importe
aus der Region fiir chinesische Verbraucher zu ermdglichen. Am 30. Méarz trafen sich die Handelsminister von
China, Siidkorea und Japan in Seouls zu Gesprachen Uber die trilaterale Handelszusammenarbeit. Es war das erste
Treffen dieser Art seit 2019. Kurzfristig ist zwar kein Freihandelsabkommen zu erwarten, doch der Rahmen fiir die
regionale Zusammenarbeit im asiatisch-pazifischen Raum {iber APEC und ASEAN ist bereits vorhanden, und nun
besteht ein deutlicher Anreiz fiir eine formellere Zusammenarbeit.

Die neuen Maglichkeiten in der Handelswelt

Aktien weisen eine starke Erfolgshilanz bei der Erzielung langfristiger Anlagerenditen auf. Unsicherheit fiihrt
unweigerlich zu Marktturbulenzen und erschiittert das Anlegervertrauen. Jetzt ist der richtige Zeitpunkt, diese
neuen Moglichkeiten zu erkunden. Wir gehen davon aus, dass die Aktienrenditen kiinftig eine grofe Streuung
aufweisen werden und sind davon Uberzeugt, dass die disziplinierte Herangehensweise, die Erfahrung und die
Entscheidungskompetenz der aktiven Manager von Robeco unseren Kunden langfristig einen erheblichen Vorteil
verschaffen werden.

USA: Weiterhin der fiihrende globale Aktienmarkt

Angesichts der aktuellen politischen Umwalzungen in Washington sind die kurzfristigen Aussichten fur die US-
Wirtschaft und die Unternehmensgewinne ziemlich unklar. Dennoch werden globale Anleger auch nach einer
zumindest partiellen Losung der derzeitigen Handelsblockade mit China weiterhin ein hohes Engagement in den
USA beibehalten.

Die US-Aktienmarkte sind nach wie vor breit aufgestellt, vielfaltig und widerstandsfahig und haben sich im
vergangenen Jahrhundert von wirtschaftlichen Verwerfungen, darunter Handelskriegen und Zollen, gut erholt. Wir
werden uns auch zukinftig auf fiihrende Unternehmen mit starkem Renditepotenzial konzentrieren, die auf der
Innovation und dem beispiellosen Unternehmergeist basieren, die fiir die US-Geschaftskultur besonders wichtig
sind. Die Auswahl an Sektoren, darunter Technologie, Gesundheitswesen, Grundstoffe und Konsumgiiter, ist
beispiellos und bietet reichlich Gelegenheit zur Diversifizierung. Die KI-Revolution wird nach wie vor groitenteils
von US-Unternehmen vorangetrieben und fiir das nachste Jahrzehnt sind weiterhin enorme Investitionen geplant.
Die breitere Einftihrung von Kl in Forschung, Fertigung und Vertrieb konnte auch dazu beitragen, die verringerte
Einwanderung und die Produktivitatsliicken auszugleichen, wahrend das Land hinter seinen Zollbarrieren einen Teil
seiner Fertigung wieder aufbaut.

Im nachsten Jahrzehnt sind enorme Investitionen in KI geplant.”

Sofern die US-Regierung keine Malinahmen zur Einschrankung oder Begrenzung der Kapitalfliisse ergreift, werden
die USA der fiihrende globale Aktienmarkt bleiben. Um die besten Anlageaussichten zu erkennen, ist ein aktiver
Ansatz erforderlich, der sich auf Unternehmen konzentriert, die iber starke Wettbewerbsvorteile verfiigen, rasch
handeln, um die Auswirkungen von Zéllen abzumildern, eine bedeutende inlandische Verbraucherbasis ansprechen
oder einzigartige Dienstleistungen mit globaler Prasenz anbieten. Die globalen Aktienstrategien von Robeco
konzentrieren sich auf die Suche nach hochwertigen Unternehmen mit hohem freien Cashflow und einer gesunden
Kapitalrendite, und die US-Wirtschaft diirfte hierfiir ein vielversprechendes Ziel bleiben.

4Why the EU should join the CPTPP - Singapore Straits Times - 13. Marz 2025
5 Talks with Japan, China discuss trilateral free trade agreement - Website der siidkoreanischen Regierung, 31. Méarz 2025
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Europa: Durch Schocks verursachte Konjunkturimpulse starken das Vertrauen

Europa war vom Umfang und Geschwindigkeit der politischen Neuausrichtung und Umsetzung von Trump 2.0
uberrascht, reagierte allerdings auch prompt mit einer erneuerten Zusage, in der gesamten EU in Verteidigung und
Infrastruktur zu investieren. Angefiihrt wird diese Entwicklung von Deutschland, dessen neue Regierung
entschlossen ist, die angeschlagene Wirtschaft wieder aufzubauen. Dabei kommt ihr die starke Haushaltslage
zugute, die eine Staatsverschuldung von nur 65 % des BIP aufweist. Die europaischen Aktienmarkte standen seit
der globalen Finanzkrise 2008 lange im Schatten der US-Aktienmarkte und werden noch immer mit einem
erheblichen Bewertungsabschlag gehandelt.s Die europaischen Markte starteten stark ins Jahr 2025, bevor sie
durch die Einflihrung von Zdllen durch die USA aus der Bahn geworfen wurden. Die Bewertungen in Europa bleiben
aus unserer Sicht sowohl in den Industrie- als auch in den Schwellenlandern moderat und wir gehen davon aus,
dass die erwarteten fiskalpolitischen Anreize den europdischen Industrie- und Technologiesektoren Auftrieb geben
werden.

Durch die isolationistische Haltung der USA und die offensichtliche Aufhebung ihres Sicherheitsschirms werden
eine Reform der Regulierungsvorschriften und eine verstarkte europdische Integration wahrscheinlicher. Es
bestehen viele Maglichkeiten, die europaische Wirtschaft langfristig anzukurbeln, vor allem die seit langem
erwogene Europaische Kapitalmarktunion.” Dadurch konnte die EU als Handelsregion durch Kostensenkung,
effizientere Kapitalallokation und hohere Liquiditat wettbewerbsfahiger werden. Angesichts der feindseligen und
launenhaften Haltung der neuen US-Regierung gegeniiber ihren bisherigen Verbiindeten scheinen sich Europas
Aussichten auf eine wirtschaftliche und handelspolitische Zusammenarbeit mit dem Vereinigten Konigreich und
verblindeten Landern wie Kanada und Japan nun deutlich verbessert zu haben. Selbst die Handelsbeziehungen mit
China konnten sich entspannen, da sowohl die EU als auch China durch die US-Zolle einen Nachfrageschock
erleben werden und es dadurch Anreize zur Zusammenarbeit gibt.s

Negativ konnte ein starkerer Euro flr Exporteure sein, die bereits von den US-Zéllen betroffen sind, da die
politische Lage in Europa selbst nicht stabil ist. Grundsatzlich ist Europa jedoch gut aufgestellt, um seine
wirtschaftliche Dynamik wiederzuerlangen und seinen Anteil an der globalen Marktkapitalisierung im nachsten
Jahrzehnt voraussichtlich zu steigern.

Asien-Pazifik: Industrielle Giganten und dynamische Schwellenlander

Wie in Europa sind auch in der Asien-Pazifik-Region Aktien aufgrund der langen Phase der Outperformance der
USA und der Marktturbulenzen im Jahr 2025 sehr angemessen bewertet. Kurzfristig ist es unerldsslich, dass China
und die USA ein neues Handelsgleichgewicht finden und bewahren, da ein schwacher werdender CNY und
Konjunkturprogramme die US-Nachfrage nach Giitern nicht ersetzen konnen. Obwohl die Region besonders hart
von den Zollen betroffen ist, werden viele asiatische Lander wahrscheinlich Abkommen aushandeln, um einen Teil
der Auswirkungen abzumildern oder das Ausmal zumindest auf 10 % zu begrenzen. Zudem konnen sie geld- und
fiskalpolitische Anreize nutzen, um die kurzfristigen makrotkonomischen Auswirkungen abzuschwachen. Sollten
die aktuellen politischen Initiativen der USA umgesetzt werden, ist mit einer Verschiebung hin zu einer
ausgewogeneren Weltwirtschaft zu rechnen, in der das Wachstum von mehreren Regionen getragen wird und nicht
mehr so stark vom US-Konsum abhangt. Dazu miissten China und Indien ihre Wirtschaft weiter 6ffnen und ihr
Versprechen als verbrauchende Nationen erfiillen.

Engagement in nordasiatischen Industrielandern ist unerlasslich.”

Fir globale Aktienanleger ist ein Engagement in den nordasiatischen Industrielandern China, Stidkorea und Japan
unerlasslich, da sich dort erstklassige Unternehmen befinden und durch eine verstérkte Konzentration auf den
Shareholder Value viel Wert freigesetzt wird. Das Vertrauen in die internationale Wettbewerbsfahigkeit und
anhaltende Innovationsfahigkeit Chinas wurde im Januar 2025 durch die Veroffentlichung des groflen

6 Die Sterne stehen gut fiir europaische Aktien - Robeco - 14. August 2024

7 EU revives capital markets union plan to unlock trillions in savings - Financial Times - 19. Marz 2025

8 EU leaders plan trip to Beijing in July for summit with Xi Jinping = South China Morning Post = 11. April 2025
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Sprachmodells von DeepSeek gestarkt, das zu geringeren Kosten entwickelt wurde als dhnliche groe
Sprachmodelle aus den USA. Trotz der Sanktionen und Beschrankungen durch die USA kann China in den
kommenden Jahren weitere technologische Durchbriiche erzielen. China nutzt bereits Vorteile wie die schnelle
Einflihrung neuer Technologien, einen riesigen Binnenmarkt und eine konkurrenzlose Produktionsbasis, um in
Schliisselindustrien wie bei Elektrofahrzeugen und erneuerbaren Energien fiihrend zu sein.

Die Schwellenlander in Stidostasien wurden durch die angedrohten US-Zdlle hart getroffen, die kurzfristigen
Aussichten sind getriibt, doch langfristig bleiben die Fundamentaldaten positiv. Der technologische Fortschritt und
der Massenkonsum in Asien kdnnen fiir Unternehmen mit Prasenz in diesen Markten erhebliche
Wachstumschancen bieten und so Umsatz und Rentabilitat steigern. Und nicht zuletzt entwickelt sich Indien,
erganzend zu seiner florierenden Binnenwirtschaft, zu einem Zentrum der Produktionsverlagerung aus China, was
durch die laufenden Investitionen des taiwanesischen Auftragsfertigungsriesen Foxconn in die Fertigung in Indien
verdeutlicht wird. Zudem konnten 2025 Handelsabkommen mit den USA und dem Vereinigten Konigreich
abgeschlossen werden, wodurch klar wird, dass Indien in den kommenden Jahren eher eine zentrale als eine
periphere Rolle in der Weltwirtschaft einnehmen wird.

Lateinamerika und Naher Osten: Auf dem Weg zum Erfolg in einer multipolaren Welt

Asien hat in den vergangenen 20 Jahren bei den Investitionen in Schwellenlandern dominiert und hatte Ende 2024
nach geografischer Gewichtung einen Anteil von mehr als 80 % am MSCI EM Index, angefiihrt von China, Indien
und Siidkorea. Wir sind davon iiberzeugt, dass das neue globale Handelsumfeld sowohl Lateinamerika als auch
Afrika dabei helfen wird, mehr Aktienanleger anzuziehen. Lateinamerika hat seit dem 2. April im Vergleich zu
anderen Regionen eine bessere relative Performance erzielt, was auf eine andere Exportabhangigkeit gegentiber
den USA als bei den asiatischen Landern und damit auf allgemein niedrigere anvisierte US-Zdlle als in Asien
zurlickzufiihren ist. Die Region brachte bereits weltweit wettbewerbsfahige Unternehmen in Sektoren wie Fintech,
E-Commerce, Luft- und Raumfahrt sowie Grundstoffe hervor. Angesichts der engen kulturellen Verbindungen
sowohl zu den USA als auch zu Europa und der wachsenden Handelsbeziehungen mit Asien durch das CPTPP sind
wir hinsichtlich der langfristigen Aussichten der Region zuversichtlich.

Im Nahen Osten bieten die Lander des Golfkooperationsrates im Zuge ihrer Bemiihungen zur Diversifizierung ihrer
Wirtschaft zunehmend Chancen fiir globale Aktienanleger. Wahrend die Markte des Golfkooperationsrats bislang
von Finanz- und Energieaktien dominiert wurden, analysieren wir Unternehmen in Sektoren wie Immobilien,
Gesundheitswesen und Technologie und gehen davon aus, dass wir unser Engagement in Aktien aus dem
Golfkooperationsrat im nachsten Jahrzehnt ausweiten werden.

Die Lander des Golfkooperationsrates bieten im Zuge ihrer Bemihungen zur
Diversifizierung zunehmend Chancen.”

Afrika: Auslandische Direktinvestitionen und Einfiihrung von Technologie sind positive Zeichen

Afrika bildet fiir Aktienanleger die letzte Grenze, da es derzeit nur begrenzte Anlagemaglichkeiten bietet. Der
Kontinent profitiert allerdings von der Einfiihrung neuer Technologien und wachsenden auslandischen
Direktinvestitionen. In Afrika stiegen die auslandischen Direktinvestitionen um 84 % auf 94 Milliarden USD im Jahr
20245 Dies ist groBtenteils auf Investitionen Abu Dhabis in eine neue Stadt auf der agyptischen Halbinsel Ras El-
Hekma zuriickzufiihren. Lasst man dieses Projekt auBBer Acht, stiegen die Zufliisse des Kontinents um 23 % auf 50
Milliarden USD. Siidafrika bleibt der dominierende Aktienmarkt auf dem Kontinent. Angesichts der reifenden
Demokratie und der Bemiihungen, wieder in die Infrastruktur zu investieren und auf weniger Regulierung
zurlickzugreifen, sind die Strategien flir Schwellenlander von Robeco fiir die langfristigen Aussichten des Landes
positiv.

9 UN Trade and Development (UNCTAD) - Foreign investment in developing economies fell 2% in 2024, marking second year of decline - 25. Januar 2025
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High-Conviction-Aktienstrategien fiir turbulente Zeiten

Die derzeitigen Turbulenzen und die Volatilitat bieten langfristigen Anlegern zahlreiche Einstiegspunkte, wodurch
jetzt der ideale Zeitpunkt ist, Ihr globales Aktienengagement neu auszurichten. Wir sind davon iiberzeugt, dass die
beste Mdglichkeit, in diesem komplexeren globalen Handelsumfeld Alpha zu erzielen, aktive, fokussierte Strategien
mit einem hohen Active Share sind, die ein vielfaltiges Engagement in den Sektoren bieten, aber gleichzeitig die
Flexibilitat besitzen, schnell auf sich dndernde Bedingungen und potenzielle Ereignisse zu reagieren.

Das Fundamental Equity Team von Robeco verfolgt einen datenbasierten Ansatz, um aus iber 59.000 an 60
globalen Markten notierten Unternehmen eine Gruppe von Unternehmen auszuwahlen, in die investiert werden
kann. Unsere High-Conviction-Strategien werden von einem der erfahrensten Teams der Branche verwaltet und
konnen Ihnen dabei helfen, ein wirklich globales und ausgewogenes Aktienengagement zu realisieren.

Strategie Robeco Global Stars

Die Strategie Global Stars von Robeco investiert in rund 50 Unternehmen, die wir als ,Stars” bezeichnen, aus einem
globalen Anlageuniversum. Das Ergebnis ist ein flr alle Szenarien geeignetes Portfolio - ideal fiir Ihre Core-Anlage
in Aktien. Seit Auflegung der Strategie im Januar 2008 hat sie den MSCI World Index annualisiert um 1,6 %*
ubertroffen und unseren Kunden attraktive kumulative Renditen beschert.
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@ RobecoGlobal Stars @ MSCI World
Annualisierte Wertentwicklung 2024 10 Jahre Seit Auflegung im
Dezember 2008
Strategie Robeco Global Stars 30,23 % 13,07 % 11,04 %
MSCI World Index 26,60 % 10,66 % 9,40 %
Relative Performance 3,63 % 2,41 % 1,64 %

Die bisherige Performance bietet keine Garantie im Hinblick auf zukiinftige Ergebnisse. Der Wert |hrer Anlagen kann
schwanken.

*Quelle: Robeco, MSCI. Portfolio: Global Stars Equities. Index: MSCI World Index. Alle Angaben in EUR. Stand der Daten: Ende
Februar 2025. Falls sich die Wahrung, in der die bisherige Wertentwicklung angegeben wird, von der Wahrung des Landes
unterscheidet, in dem Sie Ihren Wohnsitz haben, sollte Ihnen bewusst sein, dass die gezeigte Wertentwicklung auf Grund von
Wechselkursschwankungen bei Umrechnung in Ihre lokale Wahrung zu- oder abnehmen kann. Die Performance seit Auflegung
wurde ab dem ersten vollstandigen Monat berechnet. Bei Zeitraumen von unter einem Jahr erfolgt keine Annualisierung.
Ergebnis vor Abzug von Gebiihren, basierend auf dem Bruttoinventarwert. Hier angegebene Werte und Renditen vor Abzug von
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Kosten. In den Zahlen zur Performance sind bei der Ausgabe und Riicknahme von Anteilscheinen anfallende Gebiihren und
Kosten nicht berlicksichtigt. Diese wirken sich nachteilig auf die angegebenen Renditen aus.

Strategie Robeco Emerging Stars Equities

Die dynamischsten Schwellenlander wachsen schnell, werden immer wohlhabender und im nachsten Jahrzehnt
und langfristiger eine wichtige Rolle einnehmen und die Weltwirtschaft entscheidend mitpragen. Die Strategie
Emerging Stars von Robeco bietet durch eine Fokusgruppe von 50 Unternehmen auf der Grundlage einer Top-
Down-Landeranalyse und einer Bottom-Up-Aktienauswahl Zugang zu einer schnellen Einfiihrung von Technologien,
einer giinstigen demografischen Entwicklung und einem steigenden Wohlstand in Asien, Lateinamerika, dem
Nahen Osten, Mitteleuropa und Afrika.

Seit Auflegung der Strategie im Januar 2007 hat sie den MSCI Emerging Markets Index annualisiert um 2,8 %*
ibertroffen und unseren Kunden attraktive kumulative Renditen geboten.
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Annualisierte Wertentwicklung 2024 10 Jahre Seit Auflegung im
Januar 2007

Strategie Emerging Stars 8,99 % 5,73 % 7,60 %

Equities

MSCI Emerging Markets Index 14,68 % 4,28 % 4,80 %

Relative Performance -5,70 % 1,45 % 2,80 %

Die bisherige Performance bietet keine Garantie im Hinblick auf zukiinftige Ergebnisse. Der Wert Ihrer Anlagen kann
schwanken.

*Quelle: Robeco, MSCI. Portfolio: Strategie Emerging Stars Equities. Index: MSCI Emerging Markets Index. Alle Angaben in EUR.
Stand der Daten: Ende Februar 2025. Falls sich die Wahrung, in der die bisherige Wertentwicklung angegeben wird, von der
Wahrung des Landes unterscheidet, in dem Sie lhren Wohnsitz haben, sollte Ihnen bewusst sein, dass die gezeigte
Wertentwicklung auf Grund von Wechselkursschwankungen bei Umrechnung in Ihre lokale Wahrung zu- oder abnehmen kann.
Die Performance seit Auflegung wurde ab dem ersten vollstandigen Monat berechnet. Bei Zeitraumen von unter einem Jahr
erfolgt keine Annualisierung. Ergebnis vor Abzug von Gebiihren, basierend auf dem Bruttoinventarwert. Hier angegebene Werte
und Renditen vor Abzug von Kosten. In den Zahlen zur Performance sind bei der Ausgabe und Riicknahme von Anteilscheinen
anfallende Gebiihren und Kosten nicht beriicksichtigt. Diese wirken sich nachteilig auf die angegebenen Renditen aus.
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Wichtige Informationen — Kapitalverlust mdglich

Diese Informationen enthalten nur allgemeine Informationen {iber Robeco Holding B.V. und/oder ihre verbundenen
Unternehmen und Tochtergesellschaften (,Robeco”) sowie den Ansatz, die Strategien und Kompetenzen von Robeco. Dieses
Marketingunterlagen sind nur fir professionelle Investoren vorgesehen. Diese sind definiert als Anleger, die professionelle
Kunden sind bzw. beantragt haben, als solche behandelt zu werden, oder die nach jeweils geltendem Recht autorisiert sind,
diese Informationen zu erhalten. Soweit nicht anderes angegeben ist, stammen die dargelegten Daten und Informationen von
Robeco und sind nach dem besten Wissen von Robeco zum Zeitpunkt der Veroffentlichung korrekt. Fiir die Daten und
Informationen wird keinerlei Garantie abgegeben. Jede zum Ausdruck gebrachte Meinung schildert ausschlieBlich die Meinung
von Robeco und ist keine Tatsachenerklarung, kann geandert werden und stellt in keiner Weise eine Anlageberatung dar.
Dieses Dokument soll nur einen Uberblick tiber den Ansatz und die Strategien von Robeco bieten. Es ist kein Ersatz fiir einen
Prospekt oder ein anderes rechtswirksames Dokument fiir ein bestimmtes Finanzinstrument. Die in diesem Dokument
enthaltenen Daten, Informationen und Meinungen stellen weder ein Angebot, eine Aufforderung oder Empfehlung zum Kauf
oder Verkauf von Anlagen noch ein Angebot zum Kauf, Verkauf oder zur Zeichnung von Finanzinstrumenten noch eine Finanz-,
Rechts-, Steuer- oder Investment-Research-Beratung noch eine Aufforderung zu einer anderweitigen Nutzung der Daten,
Informationen und Meinungen dar, und sie sind auch unter keinen Umstanden als solche auszulegen. Samtliche Rechte an den
in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind und bleiben Eigentum von Robeco. Das vorliegende Dokument darf nicht
vervielfaltigt oder fiir die Offentlichkeit verwendet werden. Kein Teil dieses Dokuments darf ohne Robecos vorherige
schriftliche Zustimmung in irgendeiner Form oder mit irgendwelchen Mitteln vervielfaltigt oder veroffentlicht werden. Robeco
Institutional Asset Management B.V. verfiigt liber eine Zulassung als Manager von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (OGAW) und alternativen Investmentfonds (AIFs) (‘Fonds”) der niederlandischen Finanzmarktbehorde in
Amsterdam.

SCHWEIZ

Robeco Schweiz AG besitzt eine Bewilligung als Verwalter von Kollektivvermdgen der eidgendssischen Finanzmarktaufsicht
FINMA.
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