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- Warum Value Investing nicht auf einen ,Value-Markt" angewiesen ist, um
erfolgreich zu sein

- Tests fur verschiedene Szenarien anhand der US Large Cap Equities-Strategie
Erzielung eines robusten, fur Rentenversicherungen geeigneten Renditemusters

Der disziplinierte Investmentansatz von Boston Partners entstand auf der Suche nach Portfolios, die
zuverlassig fiir die Verwendung in Rentenversicherungslosungen geeignet sind. Unsere Zielsetzung - seit der
Griindung bis in die Gegenwart - ist immer, ein bestandigeres Renditemuster unter wechselnden
Marktbedingungen erzielen, indem wir uns auf Eigenschaften konzentrieren, die in verschiedenen
Marktumgebungen erfolgreich sind.' Das soll eine Anpassung an Veranderungen in der Marktfiihrerschaft
ermoglichen, z. B. bei Verschiebungen zwischen den den Value- und Growth-Segmenten, und ein
ausgewogenes Verhaltnis zwischen Gewinnpartizipation und Schutz gegen Verluste herstellen. In diesem
Artikel ziehen wir die Robeco BP US Large Cap Equities-Strategie als Beispiel heran, um zu zeigen, wie der
Ansatz von Boston Partners in verschiedenen Marktumgebungen Wertzuwachs geschaffen hat.

Von Stilrichtungen unabhdngige Anpassung

Als Value- und Growth-Regimes werden Zeitrdume bezeichnet, in denen ein Stil den anderen dauerhaft tbertrifft. In
Value-Regimen schneiden Aktien, die in Indizes wie dem Russell 1000 Value Index als Value-Titel ausgewiesen
sind, relativ gesehen besser ab als Wachstumswerte, haufig wegen einer starkeren Preissensibilitat der Anleger,
durch die sie eine bessere Zyklizitat oder kurzfristige Cashflows wertschatzen.

Ein Growth-Regime ist das Gegenteil: Value-Aktien {ibertreffen das Value-Segment, da der Markt hohere
Auzfschldge flr zukinftige Ertrage, Innovationen oder langerfristige Vermogenswerte zu zahlen bereit ist und
weniger Riicksicht auf steigende Bewertungen nimmt. Wie wir in einem kiirzlich erschienenen Artikel tiber Value
Investing erdrtert haben,z verdeutlicht die bedeutende Uberschneidung der Growth- und Value-Indizes, dass es sich
bei dem Stil eher um eine Klassifizierungskonvention als um eine dauerhafte wirtschaftliche Identitat handelt, die
sich standig weiterentwickelt.

1 Die bisherige Performance bietet keine Garantie im Hinblick auf zukiinftige Ergebnisse. Der Wert von Kapitalanlagen kann
schwanken. Mit Investitionen in Finanzinstrumente sind Risiken verbunden, einschliefilich des mdglichen Verlusts Ihres
investierten Kapitals. Anleger erhalten moglicherweise nicht den urspriinglich investierten Betrag zuriick. Beurteilen Sie lhre
finanzielle Situation und lhre Risikobereitschaft sorgfaltig und konsultieren Sie bei Bedarf einen unabhangigen Berater.

2Value neu definieren: Von der Stilkategorie zur Anlagedisziplin, Mérz 2026, verflighar auf der Robeco-Website.
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Da sich unser Ansatz auf Eigenschaften konzentriert, die ihre Wirkung (iber einen Iangeren Zeitraum behalten
konnen, und unser Aktienauswahlprozess mit einer breiten Palette von Wertpapieren anstelle von stilistisch
eingeschrankten Universen beginnt, ist es uns nachweislich gelungen, Benchmarks in allen Stilrichtungen zu
ibertreffen.

In Abbildung 1 sind die durchschnittlichen 12-Monats-Renditen der Strategie seit ihrer Auflegung dargestellt, an
denen die bestandige Outperformance gegeniiber dem Russell 1000 Value Index zu erkennen ist. Unabhangig
davon, ob der Markt das Value- oder Growth-Segment bevorzugte, ibertraf die Strategie ihre Benchmark im
Durchschnitt um mehr als 100 Basispunkte.

Abbildung 1: Von Stilrichtungen unabhangige Performance
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Die bisherige Performance bietet keine Garantie im Hinblick auf zukiinftige Ergebnisse. Der Wert von Kapitalanlagen kann
schwanken.

Quelle: Boston Partners. Datenstand: 31.12.2025. Die Renditen sind vor Abzug von Gebiihren, unter Beriicksichtigung der
Wiederanlage von Dividenden und anderen Ertragen und in US-Dollar ausgewiesen. Das Auflegungsdatum des Fonds ist der
03.01.2010.

Gewinnbeteiligung und Widerstandskraft bei Marktbewegungen

Aufwarts- und Abwartsmarktphasen erfassen eine andere Dimension des Anlagegeschafts als Stilfiihrerschaft. Sie
zeigen nicht, ob Value oder Growth beginstig ist, sondern ob der breitere Aktienmarkt steigt oder fallt. In
Aufwartsmarktphasen bendtigen die Anleger eine Strategie, die sinnvoll am Aufschwung teilhaben kann, anstatt
defensiv die Entwicklung zu verpassen. In Abwéartsmarktphasen brauchen sie sich Widerstandsfahigkeit - die
Fahigkeit, das Kapital besser als der Markt oder die Benchmark zu erhalten und den Schaden zu begrenzen, der
den langfristigen Wertzuwachs beeintrachtigen konnte.
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Abbildung 2: Performance in Abwarts- und Abwartsmarktphasen
Durchschnittliche Renditen tiber 12 Monate seit Auflegung (%)
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Die bisherige Performance bietet keine Garantie im Hinblick auf zukiinftige Ergebnisse. Der Wert von Kapitalanlagen kann
schwanken.

Quelle: Boston Partners. Datenstand: 31.12.2025. Die Renditen sind vor Abzug von Gebthren, unter Beriicksichtigung der
Wiederanlage von Dividenden und anderen Ertrdgen und in US-Dollar ausgewiesen. Das Auflegungsdatum des Fonds ist der
03.01.2010.

Abbildung 2 zeigt, wie ein szenariounabhéngiges Wertpapierportfolio versuchen kann, beides zu erreichen. Es ist
nicht darauf ausgelegt, in schwierigen Zeiten Sicherheit zu bieten oder bei hohem Risikoappetit am Markt Renditen
zu erzielen. Stattdessen zielt es darauf ab, ein ausgewogenes Verhéltnis zwischen Gewinnbeteiligung und Schutz
uber den gesamten Marktzyklus herzustellen. Diese Ausgewogenheit ist wichtig, da langfristige Ergebnisse nicht
nur davon abhangen, wie viel ein Portfolio in Zeiten mit starken Méarkten gewinnt, sondern auch, wie gut es sich bei
einer Verschlechterung der Bedingungen hélt. Eine Strategie, die einen betrachtlichen Anteil an Kursgewinnen
einfangt und in Abschwungphasen weniger abgibt, kann im Laufe der Zeit ein robusteres und dauerhafteres
Renditemuster erreichen.

Bei der Robeco BP Large Cap Equities-Strategie ist dieses ausgewogene Verhaltnis Ausdruck der zugrunde
liegenden Disziplin des Investmentprozesses. Es wird keine bindre Performance angestrebt, die an eine bestimmte
Art von Markt gebunden ist, sondern ein wiederholbares Muster von Gewinnbeteiligung und Schutz, das die
Anleger bei Veranderungen des Umfelds unterstiitzt.

In aufwarts tendierenden Markten profitiert der Fonds von einer verbesserten Geschaftsdynamik, wenn die
Bewertungen aufgrund der Verbesserung von Stimmung und Aussichten steigen. In Abwartsmarktphasen profitiert
der Fonds von den Fundamentaldaten, wobei die Qualitat der Positionen die Auswirkungen minimiert, wahrend
Unternehmen mit geringerer Qualitat haufiger abstlrzen. AuBerdem weisen Investitionen in Unternehmen mit einer
niedrigeren Kurskennzahl in der Regel ein geringeres Verlustrisiko auf als Unternehmen, die mit Hochstpreisen in
einen Aberkauf geraten (z. B. 2022 und Anfang 2025).
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Ein robusteres Renditemuster

Ein wahrer Test fiir ein szenariounabhangiges Portfolio ist nicht nur, ob es sich in verschiedene Stil-Regimes
anpassen oder in Aufwarts- und Abwartsmarktphasen behaupten kann, sondern ob es den Anlegern in einem
komplizierteren Umfeld, in dem Stilfiihrerschaft und Marktrichtung interagieren, Vorteile bringt. Das sind die
Momente, in denen traditionelle Portfolios oft die extrem binare Ergebnisse liefern: Value kann funktionieren, aber
nur in einem abwarts tendierenden Markt; Growth kann fiihrend sein, aber nur wenn der Risikoappetit gro ist. Eine
robustere Strategie sollte weniger abhangig von einer bestimmten Kombination von Stil und Richtung sein.

Abbildung 3: Performance bei Uberschneidungen von Stil und Marktentwicklung
Durchschnittliche Renditen iiber 12 Monate seit Auflegung (%)
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Die bisherige Performance bietet keine Garantie im Hinblick auf zukiinftige Ergebnisse. Der Wert von Kapitalanlagen kann
schwanken.

Quelle: Boston Partners. Datenstand: 31.12.2025. Die Renditen sind vor Abzug von Gebthren, unter Beriicksichtigung der
Wiederanlage von Dividenden und anderen Ertragen und in US-Dollar ausgewiesen. Auflegungsdatum des Fonds: 03.01.2010.

Wie Abbildung 3 zeigt, erzielte die Robeco BP US Large Cap Equities-Strategie in drei der vier Phasen mit
gemischtem Umfeld einen Mehrwert gegeniiber dem Russell 1000 Value Index: als Value in einer
Aufwartsmarktphase die Flihrung libernahm, als Value in einer Abwartsmarktphase fiihrend war und als Growth in
einer Aufwartsmarktphase an der Spitze lag. Vor allem in wertorientierten Abwartsmarktphasen erzielte die
Strategie im Durchschnitt iiber die letzten 12 Monate betrachtet eine deutliche Outperformance, was darauf
hindeutet, dass ihr Prozess nicht nur mit der fiihrenden Rolle von Value zurechtkam, sondern diese in
schwierigeren Marktbedingungen sogar noch verbessern konnte.

In wachstumsorientierten Aufwartsmarktphasen Ubertraf die Strategie auch den Value-Index leicht, was zeigt, dass
sie nicht ins Abseits geriet, als sich die Marktflihrerschaft vom klassischen Value-Index entfernte. Nur in
wachstumsorientierten Abwartsmarktphasen, einem Umfeld mit geringer StichprobengroRe, blieben die Renditen
leicht hinter der Benchmark zuriick.
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Abbildung 4: Renditen in Aufwarts- und Abwartsmarktphasen nach fiihrenden Stilen
Durchschnittliche Renditen tiber 12 Monate seit Auflegung (%)
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Die bisherige Performance bietet keine Garantie im Hinblick auf zukiinftige Ergebnisse. Der Wert von Kapitalanlagen kann
schwanken.

Quelle: Boston Partners. Datenstand: 31.12.2025. Die Renditen sind vor Abzug von Gebthren, unter Beriicksichtigung der
Wiederanlage von Dividenden und anderen Ertragen und in US-Dollar ausgewiesen. Auflegungsdatum des Fonds: 03.01.2010.

Abbildung 4 unterstreicht denselben Punkt aus einem anderen Blickwinkel. Als der Russell 1000 Value Index fiel,
gab die Strategie im Durchschnitt etwas mehr nach, aber als der Value-Index stieg, iibertraf sie ihn um mehr als
120 Basispunkte. Als der Russell 1000 Growth Index nachgab, schnitt die Strategie mit einer durchschnittlichen
Outperformance von mehr als 1.200 Basispunkten deutlich besser ab.

Und selbst als Growth im Plus lag, lieferte sie immer noch solide positive Renditen, obwohl sie hinter dem Growth-
Index zuriickblieb, wie es flr eine wertorientierte Strategie zu erwarten war. Insgesamt betrachtet deuten diese
Ergebnisse darauf hin, dass die Strategie nicht von einem einzigen giinstigen Szenario abhangig war. Vielmehr hat
sie gezeigt, dass sie in einer Reihe von Szenarien eine Gewinnbeteiligung erzielen und dabei in einigen der
schwierigeren Umgebungen einen klaren Vorsprung aufrecht erhalten kann.

Fiir das heutige Zinsumfeld geriistet

Mit Blick auf die kiinftigen Aussichten zeigt Abbildung 5 die Performance der Robeco BP US Large Cap Equities-
Strategie in einem Umfeld steigender oder stabiler Zinsen (gemessen an den Renditen 10-jahriger US-
Staatsanleihen). Ein GroRteil der Geschaftstatigkeit der Strategie in der Vergangenheit erfolgte in einer Phase
historisch niedriger und/oder sinkender Zinsen. Der extrem niedrige US-Leitzins, der seit der groflen Finanzkrise
2008 zu beobachten war, wurde in den ersten Jahren der Strategie durch mehrere Runden quantitativer
LockerungsmaBnahmen der Federal Reserve erganzt, mit denen die langfristigen Zinssatze gesenkt und das
Wirtschaftswachstum angekurbelt werden sollte.

Ein ahnliches Programm wurde als Reaktion auf die Covid-Pandemie aufgelegt. Diese Senkung der Kapitalkosten
machte Unternehmen attraktiver, die sich wegen ihrer Fundamentaldaten nicht fiir Value-Strategien wie z. B. die
Robeco BP US Large Cap Equities-Strategie eigneten. Dies zeigte sich an der Starke der Special Purpose
Acquisition Companies (SPACs), Meme Stocks und Pre-Revenue Businesses, die 2022 abrupt endete.
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Abbildung 5: Wertentwicklung bei steigenden und stabilen Zinssatzen (Rendite 10-jahriger US-Staatsanleihen)
Durchschnittliche Renditen tiber 12 Monate seit Auflegung (%)
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Die bisherige Performance bietet keine Garantie im Hinblick auf zukiinftige Ergebnisse. Der Wert von Kapitalanlagen kann
schwanken.

Quelle: Boston Partners. Datenstand: 31.12.2025. Die Renditen sind vor Abzug von Gebiihren, unter Beriicksichtigung der
Wiederanlage von Dividenden und anderen Ertragen und in US-Dollar ausgewiesen. Auflegungsdatum des Fonds: 03.01.2010.

Heute ist die Zeit der aggressiv gelockerten Geldpolitik vorbei, die Zinssatze haben sich normalisiert und der
Inflationsdruck ist grof. Wie Abbildung 5 zeigt, erzielte der Fonds in Zeiten stabiler langfristiger Zinssétze eine
maBige und bei steigenden Zinssatzen eine starke Outperformance. Die hoheren Kapitalkosten machten es fiir die
Anleger offenbar deutlicher, welche Unternehmen ihr Kapital gut aufteilten und welche nicht. In diesem Umfeld ist
die Geschaftsumgebung fiir Value Investing und Stock-Picking ausgewogener, da sie sich an den
Fundamentaldaten und den Ertragen orientieren und nicht an einem Markt, der von der Stimmung und den Launen
der Anleger bestimmt wird.

Chancenverbesserung zu Gunsten des Anlegers als Ziel

Die obigen Abbildungen zeigen, was wir bei Boston Partners unter einem dauerhafteren Renditemuster verstehen.
Der Erfolg unseres Ansatzes liegt unserer Meinung nach darin, dass er keine enge Version der Value-Fiihrerschaft
oder eine bestimmtes Marktregime benotigt, um erfolgreich zu sein. Stattdessen ergibt sich aus den Investitionen
in Eigenschaften, die unter wechselnden Bedingungen Erfolg versprechen, ein Ergebnismuster, das breiter,
ausgewogener und letztlich robuster ist, als eine binare Stilbezeichnung nahelegen wiirde.

Wir sind davon iiberzeugt, dass dieser szenariounabhangige Ansatz allen Anlegern niitzlich ist, die langfristig
Vermaogen aufbauen wollen. Er hat auch dazu beigetragen, Boston Partners von einer kleinen Value-Investing-Firma
mit Schwerpunkt auf leistungsorientierte Rentenversicherungen zu einem globalen Value-Investing-Spezialisten zu
machen, der mehr als 130 Milliarden US-Dollar fiir Kunden in iber 40 Landern verwaltet.
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Anhang: Unser Datensatz

Zur Analyse der Wertentwicklung unter verschiedenen Bedingungen haben wir 180 nachlaufende 12-Monats-
Renditen (monatlich rollierend) seit der Auflegung der Robeco BP US Large Cap Equities-Strategie im Januar 2010
bis Dezember 2025 untersucht. Dieser Zeitraum war fiir US-Aktien und insbesondere flr Wachstumswerte
uberwiegend positiv. Allerdings gab es in der Reihe 19 negative 12-Monats-Zeitraume und 47 Marktlagen, in denen
Value-Titel das Growth-Segment iibertrafen. Die durchschnittlichen Renditen fiir die Strategie, den Russell 1000
Value Index und den Russell 1000 Growth Index wahrend dieser Zeitrdume sind nachstehend aufgefiihrt.

a egime Robeco BP R ell 1000 R ell 1000 probengrolde
arge Cap alue Index (% 0 de achlaufende
quitie % onatszeitraume

Value-Markte 17,5 16,2 9,4 47
Growth-Mérkte 11,1 10,2 20,7 134
Fallende Markte -39 5,1 -10,5 19
Steigende Méarkte 14,7 13,7 21,1 162
Value gewinnt/steigender 23,9 23,0 18,4 35
Markt

Value gewinnt/fallender -1,1 -3,7 -16,6 12
Markt

Growth gewinnt/steigender 12,1 11,2 21,8 127
Markt

Growth gewinnt/fallender -8,6 -7,6 0,1 7
Markt

Value im Minus 9,3 53 30
Value im Plus 16,3 15,1 151
Growth im Minus 2,4 -14,7 14
Growth im Plus 14,0 20,5 167
Steigende langfristige Zinsen | 17,3 14,3 91
Steigende langfristige Zinsen | 19,1 15,4 66
(>0,5 %)

Stabile langfristige Zinssdtze | 12,4 12,2 72
(-0,50 bis +0,50)

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

Quelle: Boston Partners. Datenstand: 31.12.2025. Die Renditen sind vor Abzug von Gebthren, unter Beriicksichtigung der
Wiederanlage von Dividenden und anderen Ertragen und in US-Dollar ausgewiesen. Auflegungsdatum des Fonds: 03.01.2010.

Der Russell 1000 Value Index bildet die Wertentwicklung von borsennotierten Large-Cap-Unternehmen in den USA
ab, die ein niedriges Kurs-Buch-Verhaltnis und niedrige Wachstumsprognosen aufweisen. Der Russell 1000 Growth
Index bildet die Wertentwicklung von borsennotierten Large-Cap-Unternehmen in den USA ab, die ein hoheres Kurs-
Buch-Verhaltnis und hthere Wachstumsprognosen aufweisen.
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Wichtiger Hinweis - Ihr Kapital ist gefahrdet

Robeco Institutional Asset Management B.V. verfiigt tiber eine Zulassung als Manager von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (0GAW) und alternativen Investmentfonds (AIFs) (,Fonds") der niederlandischen Finanzmarktbehdrde. Die vorliegende
Marketingmitteilung ist nur fiir professionelle Investoren bestimmt. Diese sind definiert als Anleger, die professionelle Kunden sind oder
die beantragt haben, als solche behandelt zu werden, oder die nach jeweils geltendem Recht zum Erhalt dieser Informationen berechtigt
sind. Robeco Institutional Asset Management B.V. und/oder ihre verbundenen Unternehmen und Tochtergesellschaften (,Robeco”)
haften nicht fiir Verluste, die aus der Verwendung dieses Dokuments resultieren. Wer diese Informationen nutzt und in der
Europdischen Union Wertpapierdienstleistungen erbringt, tragt selbst daflir Verantwortung zu priifen, ob es ihm nach den MiFID II-
Bestimmungen gestattet ist, diese Informationen zu erhalten. Soweit diese Informationen als ein annehmbarer und angemessener
geringfiigiger nicht-monetarer Vorteile gemal MiFID Il anzusehen sind, miissen Nutzer dieser Informationen, die in der Europaischen
Union Wertpapierdienstleistungen erbringen, die anwendbaren Bestimmungen zu Aufzeichnungspflichten und zur Offenlegung
beachten. Der Inhalt des vorliegenden Dokuments basiert auf von uns als zuverldssig erachteten Informationsquellen, und es wird fiir
diesen Inhalt keinerlei Gewahrleistung ibernommen. Das vorliegende Dokument ist ohne weitere Erklarungen nicht als vollstandig zu
betrachten. Meinungen, Schatzungen und Prognosen konnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung geandert werden. Wenn Sie
unsicher sind, sollten Sie unabhéngigen Rat einholen. Dieses Dokument soll professionelle Anleger allgemein tber die spezifischen
Kompetenzen von Robeco informieren, ist aber von Robeco nicht als Investmentanalyse erstellt worden. Es handelt sich dabei weder
um Empfehlungen oder Ratschldge, bestimmte Wertpapiere oder Anlageprodukte zu kaufen, zu halten oder zu verkaufen und/oder
bestimmte Anlagestrategien zu verfolgen, noch um Empfehlungen zu rechtlichen, die Buchhaltung oder Steuern betreffenden Fragen.
Samtliche Rechte an den in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind und bleiben Eigentum von Robeco. Das vorliegende
Dokument darf nicht vervielfaltigt oder mit der Offentlichkeit geteilt werden. Kein Teil dieses Dokuments darf ohne Robecos vorherige
schriftliche Zustimmung in irgendeiner Form oder mit irgendwelchen Mitteln vervielfaltigt oder veroffentlicht werden. Geldanlagen sind
mit Risiken verbunden. Bitte beachten Sie vor einer Geldanlage, dass das anfanglich investierte Kapital nicht garantiert ist. Anleger
sollten sicherstellen, dass sie die mit in ihrem Sitzland angebotenen Produkten oder Dienstleistungen von Robeco verbundenen Risiken
vollstandig verstehen. Sie sollten zudem ihre eigenen Anlageziele und ihre Risikobereitschaft beriicksichtigen. Historische Renditen
werden nur zum Zweck der Veranschaulichung angegeben. Der Preis von Fondsanteilen kann fallen oder steigen und die Entwicklung in
der Vergangenheit ist keine Garantie fur zukunftige Ergebnisse. 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 lhre lokale Wahrung zu- oder abnehmen kann. In den
Zahlen zur Wertentwicklung sind im Wertpapierhandel fiir Kundenportfolios entstehende oder bei der Ausgabe und Riicknahme von
Anteilscheinen anfallende Gebiihren und Kosten nicht beriicksichtigt. Wenn nicht anders angegeben, ist die Performance i) nach Abzug
von Gebiihren auf der Basis der Transaktionspreise und ii) unter Wiederanlage der Dividenden. Weitere Details finden Sie im
Fondsprospekt. Die Performance ist nach Abzug von Verwaltungsgebiihren angegeben. Die in diesem Dokument genannten laufenden
Geblihren entsprechen denen, die im aktuellen Geschaftsbericht des Fonds zum Ende des letzten Kalenderjahres angegeben sind. Das
vorliegende Dokument richtet sich nicht und ist nicht bestimmt zur Weitergabe an Personen oder Rechtstrager, die Biirger oder
Gebietsansassige eines Gebiets, Staates, Landes oder sonstigen Hoheitsgebiets sind, in dem eine solche Weitergabe, Veroffentlichung,
Zurverfligungstellung oder Verwendung gegen Gesetze oder Regulierungsbestimmungen verstoRen oder zur Entstehung einer
Registrierungs- oder Zulassungspflicht fiir den Fonds oder Robeco Institutional Asset Management B.V. in dem betreffenden
Hoheitsgebiet fiihren wiirde. Jede Entscheidung, Anteile an einem Fonds zu zeichnen, der in einem bestimmten Hoheitsgebiet
angeboten wird, muss allein auf der Grundlage der im Prospekt enthaltenen Informationen getroffen werden, die von den in
vorliegendem Dokument enthaltenen Informationen abweichen kdnnen. An einer Zeichnung von Fondsanteilen interessierte Personen
sollten sich auch Uber potenziell geltende gesetzliche Erfordernisse und Devisenkontrollbestimmungen sowie Steuern in den Landern
informieren, deren Blirger oder Gebietsansassige sie sind oder in denen sie ihren Wohn- bzw. Geschaftssitz haben. In vorliegendem
Dokument etwa enthaltene Fondsinformationen werden in ihrer Gesamtheit durch Verweis auf den Prospekt eingeschrankt, und dieses
Dokument sollte stets zusammen mit dem Prospekt gelesen werden. Detaillierte Informationen zu dem Fonds und zu den mit diesem
verbundenen Risiken sind im Prospekt enthalten. Der Prospekt und das Basisinformationsblatt fiir die Fonds von Robeco konnen
kostenlos von den Robeco-Websites heruntergeladen werden.

Ein Teil des Marketingmaterials kénnte den Einsatz von Kl-gestiitzten Instrumenten zur Unterstiitzung der Bewertung und Uberpriifung
des Marketingmaterials beinhalten. Diese Instrumente sollen fir mehr Konsistenz und Effizienz sorgen. Alle Ergebnisse werden von
Menschen iiberpriift.

Zusitzliche Informationen fiir Anleger mit Wohn- oder Geschiftssitz in Osterreich )
Die vorliegenden Informationen sind ausschlieBlich fir professionelle Anleger oder geeignete Gegenparteien i. S. d. Osterreichischen
Aufsichtsgesetzes bestimmt.

Zusitzliche Informationen fiir Anleger mit Wohn- oder Geschaftssitz in Deutschland
Die vorliegenden Informationen sind ausschlieRlich fiir professionelle Anleger oder geeignete Gegenparteien i. S. d. deutschen
Wertpapierhandelsgesetzes bestimmt.

Zuséatzliche Informationen fiir Anleger mit Wohn- oder Geschaftssitz in Liechtenstein

Dieses Dokument wird ausschlieRlich an in Liechtenstein ansassige, ordnungsgemal zugelassene Finanzintermediare (wie z. B.
Banken, Vermdgensverwalter, Versicherungsgesellschaften, Dachfonds usw.) verteilt, die nicht beabsichtigen, auf eigene Rechnung in
den/die im Dokument aufgeflihrten Fonds zu investieren. Diese Unterlagen werden von Robeco Switzerland Ltd. herausgegeben,
Postanschrift: Josefstrasse 218, 8005 Zirich, Schweiz. LGT Bank Ltd., Herrengasse 12, FL-9490 Vaduz, Liechtenstein, handelt als



Vertreter und Zahlstelle in Liechtenstein. Der Prospekt, die Basisinformationsblatter, die Satzung, die Jahres- und Halbjahresberichte
des bzw. der Fonds konnen kostenfrei vom Vertreter oder Uber die Website bezogen werden.

Zuséatzliche Informationen fiir Anleger mit Wohn- oder Geschiftssitz in der Schweiz

Die Fonds sind in Luxemburg domiziliert. Dieses Dokument wird nur in der Schweiz an entsprechend berechtigte Anleger verteilt, wie
diese in den Bestimmungen des Schweizer Kollektivanlagengesetzes (KAG) definiert sind. Diese Unterlagen werden von Robeco
Switzerland Ltd. herausgegeben, Postanschrift: Josefstralle 218, 8005 Ziirich, ACOLIN Fund Services AG, Postanschrift:
Leutschenbachstrasse 50, 8050 Ziirich, handelt als schweizerischer Vertreter des/der Fonds. UBS Switzerland AG, Bahnhofstrale 45,
8001 Zirich, Postanschrift: Europastrasse 2, P.0. Box, CH-8152 Opfikon, agierend als Zahlstelle in der Schweiz. Der Prospekt, die
Basisinformationsblatter, die Satzung, die Jahres- und Halbjahresberichte des Fonds sowie die Liste der An- und Verkaufe, die der(die)
Fonds wahrend des Finanzjahres getétigt hat(haben), sind auf einfache Anfrage und kostenfrei von der Niederlassung des Schweizer
Vertreters, ACOLIN Fund Services AG erhaltlich. Die Prospekte werden auBerdem auf der Website zur Verfligung gestellt.
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