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Trump gewinnt alle Swing States und die Mehrheit der Wahlerstimmen

Donald Trump hat die Prasidentschaftswahlen in den USA gewonnen, wahrend die Republikaner
den Senat erobert haben und auch die Kontrolle ber das Reprasentantenhaus erlangen
konnten, was eine einheitliche Regierung ermaglichen wirde. Die Aktienkurse in den USA haben
positiv reagiert, da Trump unter anderem die Unternehmensgewinne durch Steuersenkungen

steigern und deregulieren will.
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Zukaufe bei Staatsanleihen

Wir sind dabei, eine Position in 10-jahrigen
US-Anleihen aufzubauen. Die jlingsten
Zahlen zum Verbraucherpreisindex lagen
leicht Uber den Erwartungen. Das flihrte zu
einer weiteren Verkaufswelle bei Anleihen,
die wir aber fiir Giberzogen halten.

Aktien-Exposure auf neutral gesenkt
Wir haben unser Aktienengagement zur
Monatsmitte reduziert, da der Markt
unseres Erachtens tibertrieben hat und die
Abwartsrisiken unterschatzt.
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Rohstoffposition verringert, Gold
beibehalten

Gold ist nach wie vor der bevorzugte
sichere Hafen fir private und institutionelle
Anleger sowie fiir Zentralbanken. Dies tragt
dazu bei, die Abwartsrisiken von Portfolios
im Vorfeld der US-Wahlen zu begrenzen.




Assetklassen im Vergleich

Entwicklung der Assetklassen: Oktober und Ifd. Jahr
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Renditen der Anlageklassen sind in Euro angegeben.

/’ Borsen in Schwellenldndern und in Europa blieben hinter US-Aktien zuriick .
[I” + Deutschland wird zum ,kranken Mann" Europas: Das Vertrauen der Unternehmen ==
bricht ein und die Aussichten fir die Industrie verschlechtern sich. Esmmms
« Die Anleger sind von den chinesischen Konjunkturprogrammen nach wie vor nicht e
begeistert, obwohl lokale Regierungen nun Grundstiicke von in Schwierigkeiten C
geratenen Bautragern kaufen konnen.
<. Sinkende Erwartungen bzgl. US-Zinssenkungen belasten Anleihen .
- Es war ein schwieriger Monat fiir Anleihen, da Staatsanleihen, Credits und High Lo

Yield-Bonds allesamt negative Ergebnisse erzielten. mm

« Hochzinspapiere waren der widerstandsfahigste Teil im Anleihenbereich. Gestiitzt . n
wurden sie durch das starke US-Wirtschaftswachstum und ihre geringere bC
Zinssensitivitat.

—] . DerGoldpreis stieg wieder an, aber das Immobiliensegment wurde hart getroffen -
E E + Globale Real Estate Investment Trusts (REITs) erlitten starke Kursriickgange, da ==
: E : nun langsamere Zinssenkungen erwartet werden. Esmmms
+ Gold ist weiterhin die bevorzugte sichere Assetklasse fiir Investoren und e
Zentralbanken. =
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Aktien-Exposure
auf neutral
gesenkt

Wir haben bei
Staatsanleihen
aufgestockt

Wir reduzierten
unser
Enﬂagement in
Rohstoffen

10 %

* Inkl. US-Staatsanleihen, MBS, ABS, Agency-Bonds, Non-Corporates. Hinweis: Der Referenzindex ist 50 % MSCI ACWI + 50 % Bloomberg Global Aggregate Index.



Thema des Monats

MAGA 2.0 - Markte nach Trumps
Sieg wieder in groRartiger Verfassung

““Ein eventuell republikanisch kontrollierter Kongress wiirde es
ermoglichen, dass Prasident Trump wichtige Gesetze effektiver
durchsetzen kann. Die weitere Marktentwicklung hangt davon ab,
wann, in welcher Hohe und in welchem Umfang politische Plane,
vor allem Steuersenkungen, umgesetzt werden kénnen.

Lauren Mariano - Portfoliomanager

Schulden in % des BIP nach Trumps Planen
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Trump-Spanne @ Aktuelles Recht @ Trump-zentral Quelle : Committee for a Responsible Federal Budget auf
Basis der Congressional Budget Office Baseline

Trumps protektionistische Haltung und seine Vorliebe fiir hohere
Einfuhrzolle sind bekannt, aber Zeitplan und Ausmal seiner
Vorhaben sind noch nicht klar®, sagt sie. Die endgiiltigen Zolle
konnten von den geplanten abweichen, wenn sie als
Verhandlungsinstrument dienen.
- ||
« Die iibrigen Welthorsen diirften weiter im Schatten der US-
Aktien bleiben. Unternehmens- und Sektorauswahl werden
angesichts der hoherer Zolle und der Ausnahmestellung der
USA wichtiger. Die USA konnten das Hauptziel fiir Kapital
bleiben (starkerer Dollar, hhere Renditen, mehr Wachstum)

« Trump diirfte sich'auf die Handelspolitik fok_ussi' en, da ein |

verscharfter Kurs gegeniiber China von beiden Parteien 1
unterstiitzt wird. Die Zolle sind auch fiir Europa ungiinstig und
konnten die EZB zu schnelleren Zinssenkungen als geplant

zwingen.
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Wichtige Informationen

Robeco Institutional Asset Management B.V. verfiigt tiber eine Zulassung als Manager von
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) und alternativen Investment-
fonds (AIFs) ("Fonds”) der niederlandischen Finanzmarktbehdrde in Amsterdam. Diese
Marketingunterlagen sind nur fiir professionelle Investoren vorgesehen. Diese sind definiert
als Anleger, die professionelle Kunden und Kundinnen sind bzw. beantragt haben, als solche
behandelt zu werden, oder die nach jeweils geltendem Recht autorisiert sind, diese
Informationen zu erhalten. 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
Europaischen Union Wertpapierdienstleistungen erbringt, tragt selbst dafiir 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-monetérer Vorteile gemaB MiFID Il anzusehen sind, miissen Nutzer dieser Informatio-
nen, 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 iibernommen. Das vorliegende
Dokument ist ohne weitere Erklarungen nicht als vollstandig zu betrachten. Meinungen,
Schatzungen und Prognosen konnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung geédndert werden.
Wenn Sie unsicher sind, sollten Sie unabhangigen Rat einholen. Dieses Dokuments soll
professionelle Anleger allgemein tiber die spezifischen Kompetenzen von Robeco informieren,
ist aber von Robeco nicht als Investmentanalyse erstellt worden. Es handelt sich dabei weder
um Empfehlungen oder Ratschlage, bestimmte Wertpapiere oder Anlageprodukte zu kaufen
oder zu verkaufen und/oder bestimmte Anlagestrategien zu verfolgen, noch um Empfehlun-
gen zu rechtlichen, die Buchhaltung oder Steuern betreffenden Fragen. Sdmtliche Rechte an
den in diesem Dokument enthaSAMItenen Informationen sind und bleiben Eigentum von Robe-
co. 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 verdffentlicht 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 berlicksichtigen. 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 fiir zukiinftige 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 Ihre lokale
Wahrung zu- oder abnehmen kann. In den Zahlen zur Wertentwicklung sind im Wertpapierhan-
del fiir Kundenportfolios entstehende oder bei der Ausgabe und Riicknahme von Anteilschei-
nen 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 Gebiihren entsprechen denen, die im aktuellen Geschéftsbericht des
Fonds zum Ende des letzten Kalenderjahres angegeben sind. Das vorliegende Dokument
richtet sich nicht und ist nicht bestimmt zur Weitergabe an Personen oder Rechtstréger, die
Biirger oder Gebietsansassige eines Gebiets, Staates, Landes oder sonstigen Hoheitsgebiets
sind, in dem eine solche Weitergabe, Vertffentlichung, Zurverfiigungstellung oder
Verwendung gegen Gesetze oder Regulierungsbestimmungen verstoRen oder zur Entstehung
einer Registrierungs- oder Zulassungspflicht flir 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 tber potenziell
geltende gesetzliche Erfordernisse und Devisenkontrollbestimmungen sowie Steuern in den
Landern informieren, deren Biirger oder Gebietsansassige sie sind oder in denen sie ihren
Wohn- bzw. Geschéftssitz haben. In vorliegendem Dokument etwa enthaltene Fondsinformati-
onen werden in ihrer Gesamtheit durch Verweis auf den Prospekt eingeschrankt, und dieses
Dokument sollte stets zusammen mit dem Prospekt gelesen werden. Detaillierte Informatio-
nen 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.

Zusétzliche Informationen fiir Anleger mit Wohn- oder Geschéftssitz in Osterreich
Die vorliegenden Informationen sind ausschlieBlich fiir professionelle Anleger oder geeignete
Gegenparteieni. S. d. Osterreichischen Aufsichtsgesetzes bestimmt.

Zusétzliche Informationen fiir Anleger mit Wohn- oder Geschftssitz in Deutschland
Die vorliegenden Informationen sind ausschlieBlich fiir professionelle Anleger oder geeignete
Gegenparteien i. S. d. deutschen Wertpapierhandelsgesetzes bestimmt.

Zusétzliche Informationen fiir Anleger mit Wohn- oder Geschftssitz in Liechtenstein

Dieses Dokument wird ausschlieRlich an in Liechtenstein ansdssige, ordnungsgemaf
zugelassene Finanzintermedidre (wie z. B. Banken, Vermdgensverwalter, Versicherungsgesell-
schaften, Dachfonds usw.) verteilt, die nicht beabsichtigen, auf eigene Rechnung in den/die im
Dokument aufgefiihrten Fonds zu investieren. Diese Unterlagen werden von Robeco
Switzerland Ltd. herausgegeben, Postanschrift: Josefstrasse 218, 8005 Ziirich, Schweiz. LGT
Bank Ltd., Herrengasse 12, FL-9490 Vaduz, Liechtenstein, handelt als Vertreter und Zahlstelle
in Liechtenstein. Der Prospekt, die Basisinformationsblétter, die Satzung, die Jahres- und
Halbjahresberichte des bzw. der Fonds kdnnen kostenfrei vom Vertreter oder tiber die Website
bezogen werden.

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

Das Sitzland des bzw. der Fonds ist Luxemburg. 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: Josefstralte 218, 8005 Ziirich, ACOLIN Fund
Services AG, Postanschrift: Leutschenbachstrasse 50, 8050 Ziirich, handelt als schweizeri-
scher Vertreter des/der Fonds. UBS Switzerland AG, Bahnhofstralle 45, 8001 Ziirich,
Postanschrift: Europastrasse 2, PO. 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 Verkéufe, die der(die) Fonds
wahrend des Finanzjahres getatigt hat(haben), sind auf einfache Anfrage und kostenfrei von
der Niederlassung des Schweizer Vertreters, ACOLIN Fund Services AG erhltlich. Die
Prospekte werden auRerdem auf der Website zur Verfiigung gestellt.
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