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CHINESE EQUITIES 

China ist bereit für ein 
richtungsweisendes Jahr 2025 

 

 Wachstumsfördernde Geld- und Fiskalpolitik sind für 2025 aufeinander 

abgestimmt 

 Handelspolitik Trumps sorgt für Gegenwind, doch China verfolgt einen 

pragmatischen Ansatz 

 Inländische Privatanleger empfinden wieder mehr Begeisterung für Aktien  

 

Chinas langer Weg aus der deflationären Talsohle erhält endlich die erforderliche fiskal- und geldpolitische 

Koordinierung. Aktien dürften 2025 positiv reagieren, wobei jede Klarheit über die Handelspolitik durch Trump 

2.0 potenzielle Einstiegspunkte bieten dürfte.  

 

Seit Ende September ist dieser Weg eindeutig vorgezeichnet. Chinas Fiskal- und Geldpolitik sind jetzt aufeinander 

abgestimmt, um Wirtschaftstätigkeit anzuregen und Wachstum im Jahr 2025 voranzutreiben – eine proaktive 

Abkehr von den unsystematischen Bemühungen im Zeitraum 2022 bis Mitte 2024, die Wirtschaft zu stützen. Die 

bald an die Arbeit gehende Regierung Trump 2.0 und die weit verbreitete Angst vor höheren Zöllen, die Chinas 

Exporteure treffen könnten, haben einer wachstumsfördernden Politik neue Dringlichkeit verliehen. Wir gehen 

davon aus, dass der handelspolitische Ansatz deutlich transaktionsorientierter als bisher angenommen sein wird, 

während China darauf mit gleichwertigen Maßnahmen reagieren wird.  

 

Umstieg auf lockerere Geldpolitik wird CNY schwächen  

Am 9. Dezember 2024 kündigte das Politbüro der Kommunistischen Partei Chinas einen formellen Wechsel von 

einem „vorsichtigen“ zu einem „moderat lockeren“ geldpolitischen Kurs an. Es handelt sich um das erste Mal seit 

15 Jahren, dass der geldpolitische Rahmen gelockert wird, und unterstreicht, wie ernst es den Verantwortlichen der 

Politik ist, das Wirtschaftswachstum im Jahr 2025 zu stützen und einem deflationären Pfad zu entgehen. Im 

Anschluss daran lag der chinesische VPI im November bei 0,2 % im Jahresvergleich, wodurch deutlich wird, dass 

noch viel Spielraum für eine wirtschaftsfreundlichere Politik vorhanden ist. 

 

Um die hohen Realzinsen zu senken und den Schuldenüberhang in China abzubauen, erwarten wir einen 

ausgeprägteren Zinssenkungszyklus als bisher. Im Jahr 2025 könnte der USD/CNY-Wechselkurs unseres 

Erachtens stärker von Veränderungen der Zinsunterschiede zwischen China und den USA sowie von der Zollpolitik 

der Trump-Regierung beeinflusst werden. Wir gehen davon aus, dass der CNY im Jahr 2025 schwächer wird, aber 

in welchem Ausmaß, dürfte sowohl von der US- als auch von der chinesischen Zentralbank (PBoC) abhängen. 

Wenn die Fed ihren Lockerungszyklus fortsetzt und die Renditen von US-Staatsanleihen nachgeben, kann die PBoC 
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eher einen geordneten Rückgang des CNY steuern und chinesische Aktien stützen, die in der Vergangenheit eine 

negative Korrelation mit den US-Renditen aufwiesen. Dennoch wurde von der Regierung mehrmals bekräftigt, dass 

der CNY-Wechselkurs weitgehend stabil auf einem vernünftigen und ausgewogenen Niveau gehalten werden soll. 

 

 

Fiskalpolitik wird 2025 voraussichtlich anziehen     

Die Fiskalpolitik hat Anleger, die auf der Suche nach einem kurzfristigen Schub umfangreicher und direkter 

staatlicher Ausgaben waren, bisher enttäuscht. Am 12. Dezember 2024 wies die Zentrale Wirtschaftskonferenz 

(CEWC) darauf hin, dass die Fiskalpolitik enorme Bedeutung haben wird, wobei 2025 ein schrittweiser Anstieg des 

erhöhten Haushaltsdefizits zu erwarten ist. Wir schätzen, dass es ungefähr einen Anteil von 1,5 bis 2 % des BIP 

haben wird: das Haushaltsdefizit wird insgesamt wahrscheinlich von 3 % auf 4 % erhöht; ein Anteil von 2 Billionen 

RMB ist für spezielle Staatsanleihen vorgesehen, um den High-Tech-Sektor und den Konsum zu unterstützen; und 

ein Anteil von 4,5 bis 5 Billionen RMB wird für spezielle Anleihen der lokalen Regierung zur Unterstützung von 

Umschuldungen, Infrastruktur und Immobilien bereitgestellt. Es handelt sich um einen deutlichen Hinweis darauf, 

dass weitere direkte fiskalpolitische Maßnahmen geplant sind.  

 

Abbildung 1: 2025 wird wahrscheinlich das größte Haushaltsdefizit seit COVID-19 und der globalen Finanzkrise verzeichnet  

 
Quelle: UBS Research (2024 und 2025 sind Prognosedaten), November 2024  

 

Die Zentrale Wirtschaftskonferenz hat die Steigerung der Inlandsnachfrage – insbesondere des Verbrauchs der 

privaten Haushalte – als höchste Priorität für 2025 benannt, was bedeutet, dass die Subventionen für Trade-in-

Programme und ein unterstützendes Umfeld zur Erleichterung des Verbrauchs fortgesetzt und die Sozialleistungen 

verbessert werden müssen. Auch im Jahr 2025 wird der Immobilienmarkt weiterhin im Fokus stehen, für den neue 

KPIs angekündigt wurden, die darauf abzielen, „den Abschwung des Wohnungsmarktes zu stoppen“ und „den 

Wohnungs- und Aktienmarkt zu stabilisieren“. Dazu wurde in der Mitteilung versprochen, mehr Stadtdörfer zu 

sanieren und den Flächenverbrauch zu verringern. Auch Infrastrukturinvestitionen und Subventionsprogramme für 

langlebige Güter werden im Rahmen der Fiskalpolitik fortgesetzt. Die Umsetzung dieser Maßnahmen muss 

schneller und in größerem Umfang erfolgen, um echte Wirkung zu zeigen.   
 

Wind und Wolken durch Trump 2.0 
Die chinesische Redewendung „风云变幻“ (Fēng yún biàn huàn), die so viel bedeutet wie „Wind und Wolken 

ändern sich“, symbolisiert unvorhersehbare und dramatische Veränderungen, und genau da sind wir bei Trumps 

anvisierter Handelspolitik. Niemand weiß so richtig, was tatsächlich passieren wird. Die Auswirkungen der 

angedachten Zollerhöhung um 60 % werden weitgehend davon abhängen, in welchem Umfang es zu 

Handelsverlagerungen kommt. Es wurde angedeutet, dass der gesamte Handelskonflikt mit einem zusätzlichen 

allgemeinen Zoll von 10 % das chinesische BIP um bis zu 2 % senken könnte, was uns übermäßig dramatisch 

erscheint. Wir glauben, dass die tatsächliche Erhöhung der Zölle je nach Ausgang der Verhandlungen zwischen den 

beiden Ländern geringer ausfallen und enger gefasst sein könnte als von Trump vorgesehen. Nach dem 
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Handelskrieg 1.0 sind Chinas Exporte weniger abhängig von den USA geworden, und einige schnell wachsende 

Exportsektoren wie der Automobilsektor, der Schiffbau und die Halbleiterindustrie sind für ein anhaltendes 

Wachstum nicht von den USA abhängig.  
 
 

Abbildung 2: Chinesischer Handelsmix ist weniger von Trump 2.0 abhängig 

 

 
Quelle: Bank of America Research, Oktober 2024  

 

Folglich wird China Trump nicht zuvorkommen, sondern könnte stattdessen mit einem pragmatischen Ansatz auf 

seine Politik mit gleicher Münze reagieren und das Ausmaß der zusätzlichen Anreize auf der Grundlage der 

tatsächlich verhängten Zölle festlegen. Diese Faktoren tragen zur kurzfristigen Volatilität bei, aber langfristig 

werden der Binnenkonsum und die technologische Eigenständigkeit entscheidend sein, um die Auswirkungen des 

Handelskriegs 2.0 abzumildern.  

 

Fazit 

Trotz dieser Herausforderungen sind wir der Ansicht, dass es in China gute langfristige Anlagemöglichkeiten gibt. 

Viele Unternehmen verfügen über erstklassige und langfristige Wachstumsaussichten, insbesondere in Sektoren, 

die sich auf die Belebung des Konsums, die technologische Autarkie und die industrielle Modernisierung 

konzentrieren. China ist zudem sowohl historisch als auch im Vergleich zu den Schwellenländern nach wie vor 

ziemlich niedrig bewertet. Es wird einige Zeit dauern, bis sich die Gewinne auf breiter Front erholen, aber die 

kurzfristige Liquidität lokaler Anleger und die weitere Fiskalpolitik werden bedeutende Faktoren sein, die es zu 

beobachten gilt. Auch wenn unmittelbare Anreize nicht ausreichen, um den Abschwung im Immobiliensektor 

umzukehren, könnten weitere Maßnahmen den Markt vor weiteren Verlusten schützen und einen weiteren 

Aufschwung unterstützen, wenn sich die Fundamentaldaten verbessern und Anzeichen einer Konjunkturbelebung 

erkennbar werden. Die inländischen Anleger kehrten im Oktober mit Macht auf den Markt zurück, nachdem das 

Politbüro seine Sprache geändert und ein nachhaltiges Engagement für die enormen Umschuldungen der lokalen 

Regierungen angekündigt hatte. Diese anfänglichen Gewinne haben sich fortgesetzt, und das tägliche Volumen an 

der Börse in Shanghai hat sich im letzten Quartal im Vergleich zu den ersten neun Monaten durchschnittlich 

verdoppelt.     

 

Wir sind weiterhin vorsichtig optimistisch gegenüber chinesischen Aktien und haben unseren zweigeteilten Ansatz 

für die beiden Strategien Robeco Chinese A-share Equities und Chinese Equities beibehalten. Dieser Ansatz 

beinhaltet ein Gleichgewicht zwischen zyklischen Value-Aktien und langfristigen strukturellen Gewinnern. Eine 

Bottom-up-Aktienauswahl bleibt zur Bewältigung der makroökonomischen Volatilität entscheidend, und eine 

unvermeidlich erscheinende übertriebene Stimmung könnte 2025 eine Chance darstellen. 
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Wichtige Informationen  
Robeco Institutional Asset Management B.V. verfügt über eine Zulassung als Manager von Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) und alternativen 
Investmentfonds (AIFs) (“Fonds”) der niederländischen Finanzmarktbehörde in Amsterdam. Diese Marketingunterlagen sind nur für 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 für Verluste, die aus 
der Verwendung dieses Dokuments resultieren. Wer diese Informationen nutzt und in der Europäischen Union Wertpapierdienstleistungen erbringt, trägt selbst dafür Verantwortung zu 
prüfen, ob es ihm nach den MiFID II-Bestimmungen gestattet ist, diese Informationen zu erhalten. Soweit diese Informationen als ein annehmbarer und angemessener geringfügiger 
nicht-monetärer Vorteile gemäß MiFID II anzusehen sind, müssen Nutzer dieser Informationen, die in der Europäischen Union Wertpapierdienstleistungen erbringen, die anwendbaren 
Bestimmungen zu Aufzeichnungspflichten und zur Offenlegung beachten. Der Inhalt des vorliegenden Dokuments basiert auf von uns als zuverlässig erachteten Informationsquellen, und 
es wird für diesen Inhalt keinerlei Gewährleistung übernommen. Das vorliegende Dokument ist ohne weitere Erklärungen nicht als vollständig zu betrachten. Meinungen, Schätzungen 
und Prognosen können jederzeit ohne vorherige Ankündigung geändert werden. Wenn Sie unsicher sind, sollten Sie unabhängigen Rat einholen. Dieses Dokuments soll professionelle 
Anleger allgemein über die spezifischen Kompetenzen von Robeco informieren, ist aber von Robeco nicht als Investmentanalyse erstellt worden. Es handelt sich dabei weder um 
Empfehlungen oder Ratschläge, bestimmte Wertpapiere oder Anlageprodukte zu kaufen oder zu verkaufen und/oder bestimmte Anlagestrategien zu verfolgen, noch um Empfehlungen zu 
rechtlichen, die Buchhaltung oder Steuern betreffenden Fragen. Sämtliche Rechte an den in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind und bleiben Eigentum von Robeco. Das 
vorliegende Dokument darf nicht vervielfältigt oder mit der Öffentlichkeit geteilt werden. Kein Teil dieses Dokuments darf ohne Robecos vorherige schriftliche Zustimmung in irgendeiner 
Form oder mit irgendwelchen Mitteln vervielfältigt oder veröffentlicht werden. Geldanlagen sind mit Risiken verbunden. Bitte beachten Sie vor einer Geldanlage, dass das anfänglich 
investierte Kapital nicht garantiert ist. Anleger sollten sicherstellen, dass sie die mit in ihrem Sitzland angebotenen Produkten oder Dienstleistungen von Robeco verbundenen Risiken 
vollständig verstehen. Sie sollten zudem ihre eigenen Anlageziele und ihre Risikobereitschaft berücksichtigen. 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 für zukünftige Ergebnisse. Falls sich die Währung, in der die 
bisherige Wertentwicklung angegeben wird, von der Währung 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 Währung zu- oder abnehmen kann. In den Zahlen zur Wertentwicklung sind im Wertpapierhandel für 
Kundenportfolios entstehende oder bei der Ausgabe und Rücknahme von Anteilscheinen anfallende Gebühren und Kosten nicht berücksichtigt. Wenn nicht anders angegeben, ist die 
Performance i) nach Abzug von Gebühren auf der Basis der Transaktionspreise und ii) unter Wiederanlage der Dividenden. Weitere Details finden Sie im Fondsprospekt. Die Performance 
ist nach Abzug von Verwaltungsgebühren angegeben. Die in diesem Dokument genannten laufenden Gebühren entsprechen denen, die im aktuellen Geschäftsbericht des Fonds zum 
Ende des letzten Kalenderjahres angegeben sind. Das vorliegende Dokument richtet sich nicht und ist nicht bestimmt zur Weitergabe an Personen oder Rechtsträger, die Bürger oder 
Gebietsansässige eines Gebiets, Staates, Landes oder sonstigen Hoheitsgebiets sind, in dem eine solche Weitergabe, Veröffentlichung, Zurverfügungstellung oder Verwendung gegen 
Gesetze oder Regulierungsbestimmungen verstoßen oder zur Entstehung einer Registrierungs- oder Zulassungspflicht für den Fonds oder Robeco Institutional Asset Management B.V. in 
dem betreffenden Hoheitsgebiet führen würde. 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 können. An einer Zeichnung von 
Fondsanteilen interessierte Personen sollten sich auch über potenziell geltende gesetzliche Erfordernisse und Devisenkontrollbestimmungen sowie Steuern in den Ländern informieren, 
deren Bürger oder Gebietsansässige sie sind oder in denen sie ihren Wohn- bzw. Geschäftssitz haben. In vorliegendem Dokument etwa enthaltene Fondsinformationen werden in ihrer 
Gesamtheit durch Verweis auf den Prospekt eingeschränkt, 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 für die Fonds von Robeco können kostenlos von den Robeco-Websites 
heruntergeladen werden. 
 
Zusätzliche Informationen für US-Investoren 
Dieses Dokument kann in den USA durch Robeco Institutional Asset Management US Inc. („Robeco US“) vertrieben werden, eine bei der Securities and Exchange Commission (SEC) der USA 
registrierte Anlageberatungsgesellschaft. Eine solche Registrierung ist nicht als Anerkennung oder Zulassung von Robeco US durch die SEC auszulegen. Robeco Institutional Asset Management 
B.V. wird als „verbundener Teilnehmer“ betrachtet und einige seiner Angestellten sind „verbundene Personen“ von Robeco US gemäß der relevanten SEC-Anweisungen über keinen 
Handlungsbedarf. Angestellte, die als verbundene Personen von Robeco US identifiziert werden, führen Tätigkeiten aus, die direkt oder indirekt mit den Anlageberatungsdienstleistungen 
verbunden sind, die Robeco US anbietet. In diesen Situationen wird davon ausgegangen, dass diese Personen im Namen von Robeco US handeln. Die SEC-Regelungen sind nur für (potenzielle) 
Kunden und Investoren von Robeco US anzuwenden. Robeco US ist eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der ORIX Corporation Europe N.V. („ORIX“), einer niederländischen 
Investmentgesellschaft aus Rotterdam, Niederlande. Robeco US ist in der 230 Park Avenue, 33rd floor, New York, NY 10169 ansässig. 
Zusätzliche Informationen für US-Offshore-Investoren - Reg S 
Die Robeco Capital Growth Funds sind weder nach dem US-amerikanischen Gesetz über Kapitalanlagegesellschaften von 1940 („Investment Company Act of 1940”) noch nach dem US-
Wertpapiergesetz von 1933 („Securites Act of 1933”) in jeweils aktueller Fassung registriert worden. Anteile an diesen Fonds dürfen in den USA oder US-Personen weder direkt noch 
indirekt angeboten oder verkauft werden. Eine US-Person ist definiert als (a) eine natürliche Person, die für Zwecke der US-Bundeseinkommensteuer Bürger oder Gebietsansässige der 
Vereinigten Staaten von Amerika ist; (b) eine Kapital- oder Personengesellschaft oder ein sonstiger Rechtsträger, die bzw. der nach dem Recht der Vereinigten Staaten gegründet wurde 
oder organisiert ist; (c) ein Nachlass oder Treuhandvermögen, dessen Einkünfte der US-Bundeseinkommensteuer unterliegen, und zwar unabhängig davon, ob diese Einkünfte tatsächlich 
mit einem Gewerbe oder Unternehmen in den Vereinigten Staaten von Amerika in Zusammenhang stehen. In den USA dürfen diese Unterlagen nur an Personen verteilt werden, die eine 
„Vertriebsstelle“ oder keine „US-Person“ im Sinne des US Securities Act von 1933 (in der gültigen Fassung) sind. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Australien bzw. Neuseeland 
Das vorliegende Dokument wird in Australien durch Robeco Hong Kong Limited (ARBN 156 512 659) („RIAM BV“) verteilt, die von der Anforderung befreit ist, eine australische 
Finanzdienstleistungslizenz nach dem Corporations Act 2001 (Cth) gemäß ASIC Class Order 03/1103 besitzen zu müssen. Robeco wird durch die Securities and Futures Commission 
gemäß den Gesetzen von Hongkong reguliert, die sich von den Gesetzen von Australien unterscheiden können. Das vorliegende Dokument wird nur an Firmenkunden gemäß der 
Definition im Corporations Act 2001 (Cth) weitergegeben. Dieses Dokument ist nicht für die direkte oder indirekte Weitergabe oder Verteilung an andere Personenkategorien vorgesehen. 
In Neuseeland ist vorliegendes Dokument nur für Großanleger i. S. v. Satz 3 (2) Anhang 1 des Financial Markets Conduct Act 2013 (FMCA) zugänglich. Es ist nicht für die Weitergabe an 
die Öffentlichkeit in Australien und Neuseeland vorgesehen. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Österreich 
Die vorliegenden Informationen sind ausschließlich für professionelle Anleger oder geeignete Gegenparteien i. S. d. Österreichischen Aufsichtsgesetzes bestimmt. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Brasilien 
Der Fonds darf nicht der Öffentlichkeit in Brasilien angeboten oder an diese verkauft werden. Deshalb ist der Fonds nicht bei der brasilianischen Wertpapierbehörde (CVM) registriert und 
wurde bei der vorgenannten Behörde auch nicht zur Zulassung angemeldet. Unterlagen zu dem Fonds sowie die darin enthaltenen Informationen dürfen der Öffentlichkeit in Brasilien 
nicht zur Verfügung gestellt werden, da das Angebot des Fonds kein öffentliches Angebot von Wertpapieren in Brasilien darstellt, noch dürfen sie im Zusammenhang mit einem Angebot 
zur Zeichnung durch die Öffentlichkeit in Brasilien oder zum Verkauf von Wertpapieren an diese verwendet werden. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Brunei 
Der Prospekt bezieht sich auf ein privates kollektives Anlageschema, das nicht den inländischen Bestimmungen der Autoriti Monetari Brunei Darussalam („Behörde“) unterliegt. Der 
Prospekt ist nur für bestimmte Anlegerklassen bestimmt, wie in Abschnitt 20 der Securities Market Order, 2013 angegeben, und darf deshalb nicht an Privatkunden und -kundinnen 
verteilt oder von diesen als verlässlich angesehen werden. Die Behörde ist nicht verantwortlich, Prospekte oder andere Dokumente im Zusammenhang mit diesem kollektiven 
Anlageschema zu prüfen oder zu beglaubigen. Die Behörde hat den Prospekt oder andere damit verbundene Dokumente weder genehmigt noch Schritte zur Prüfung der im Prospekt 
enthaltenen Informationen eingeleitet und ist dafür nicht verantwortlich. Die Anteile, auf die sich der Prospekt bezieht, können nicht liquide sein oder Beschränkungen hinsichtlich ihres 
Weiterverkaufs unterliegen. Potenzielle Kaufende der angebotenen Anteile sollten die Anteile selbst mit angemessener Sorgfalt prüfen. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Kanada 
Keine Wertpapieraufsichtsbehörde oder ähnliche Behörde in Kanada hat das vorliegende Dokument im Hinblick auf die Vorteile der darin beschriebenen Wertpapiere durchgesehen oder 
auf irgendeine Weise überprüft, und jede gegenteilige Behauptung ist eine strafbare Handlung. Robeco Institutional Asset Management B.V. stützt sich auf die Ausnahmeregelung für 
internationale Wertpapierhändler und internationale Berater in Quebec und hat McCarthy Tétrault LLP als Agenten für seine Dienstleistungen in Quebec beauftragt. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in der Republik Chile 
Weder Robeco noch die Fonds sind gemäß Gesetz Nr. 18.045, dem (Ley de Mercado de Valores) und den dazugehörigen Bestimmungen bei der chilenischen Wertpapieraufsichtsbehörde 
(Comisión para el Mercado Financiero) angemeldet. Außer gegenüber der bestimmten Person, die diese Informationen auf eigene Initiative angefordert hat, stellt das vorliegende 
Dokument kein Angebot von Anteilen an dem Fonds noch eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb solcher Anteile in der Republik Chile dar. Es kann deshalb als ein „privates 
Angebot“ i. S. v. Artikel 4 des Ley de Mercado de Valores (ein Angebot, das nicht an die Allgemeinheit oder ein bestimmtes Segment der Allgemeinheit oder eine bestimmte Gruppe 
innerhalb der Allgemeinheit gerichtet ist) behandelt werden. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Kolumbien 
Das vorliegende Dokument stellt kein öffentliches Angebot in der Republik Kolumbien dar. Der Fonds wird weniger als hundert speziell dafür identifizierten Anlegern angeboten. Der 
Fonds darf in Kolumbien oder gegenüber in Kolumbien Gebietsansässigen nicht beworben oder vermarktet werden, es sei denn, eine solche Werbung oder Vermarktung erfolgt unter 
Einhaltung des Dekrets 2555 aus dem Jahr 2010 und anderer Bestimmungen, die auf Werbung für ausländische Fonds in Kolumbien anwendbar sind. Die Verbreitung dieses Prospekts 
und das Anbieten von Fondsanteilen kann in bestimmten Hoheitsgebieten Beschränkungen unterliegen. Die im vorliegender Prospekt enthaltenen Informationen dienen nur als 
allgemeine Orientierung, und es liegt in der Verantwortung jedes Einzelnen, der im Besitz dieses Prospekts ist und Anteile zeichnen möchte, sich über alle anwendbaren Gesetze und 
Regulierungsbestimmungen aller betreffenden Hoheitsgebiete zu informieren und diese einzuhalten. An einer Zeichnung von Anteilen interessierte Personen sollten sich über 



 

 

anwendbare gesetzliche Erfordernisse, Devisenkontrollbestimmungen und Steuern in den Ländern informieren, deren Bürger oder Gebietsansässige sie sind oder in denen sie ihren 
Wohn- bzw. Geschäftssitz haben.  
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz im Dubai International Financial Centre (DIFC), Vereinigte Arabische Emirate 
Herausgeber dieses Materials ist Robeco Institutional Asset Management B.V. (Niederlassung DIFC) mit Sitz in: Office 209, Level 2, Gate Village Building 7, Dubai International Financial 
Centre, Dubai, PO Box 482060, Vereinigte Arabische Emirate. Robeco Institutional Asset Management B.V. Robeco Institutional Asset Management B.V. (Niederlassung DIFC) wird durch 
die Dubai Financial Services Authority („DFSA”) reguliert und pflegt geschäftlichen Umgang ausschließlich mit professionellen Kunden und Kundinnen oder Marktkontrahenten, nicht aber 
mit Privatanlegenden gemäß Definition durch die DFSA.  
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Frankreich 
Robeco Institutional Asset Management B.V. steht es frei, Dienstleistungen in Frankreich zu erbringen. Robeco France ist eine Tochtergesellschaft von Robeco, deren Geschäft in der 
Bewerbung und dem Vertrieb der Fonds der Gruppe gegenüber professionellen Anlegern in Frankreich besteht. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Deutschland 
Die vorliegenden Informationen sind ausschließlich für professionelle Anleger oder geeignete Gegenparteien i. S. d. deutschen Wertpapierhandelsgesetzes bestimmt. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Hongkong  
Der Inhalt dieses Dokuments wurde nicht von der Securities and Futures Commission (“SFC”) in Hongkong überprüft. Wenn Sie Fragen zum Inhalt dieses Dokuments haben, sollten Sie 
unabhängigen professionellen Rat einholen. Das vorliegende Dokument wird durch Robeco Hong Kong Limited („Robeco“) zur Verfügung gestellt. Robeco wird durch die SFC in Hongkong 
reguliert.  
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Indonesien  
Der Prospekt stellt weder ein Angebot zum Verkauf noch eine Aufforderung zum Kauf von Wertpapieren in Indonesien dar. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Italien 
Das vorliegende Dokument ist nur zur Verwendung durch qualifizierte Anleger und professionelle Privatkunden und -kundinnen (wie in Artikel 26 (1) (b) und (d) der Vorschrift Nr. 16190 
der Consob vom 29. Oktober 2007 definiert) vorgesehen. Falls das Dokument Vertriebspartnern und von diesen bevollmächtigten Personen zu Werbungs- und Marketingzwecken zur 
Verfügung gestellt wird, darf es nur zu dem Zweck verwendet werden, für den es erstellt wurde. Die in vorliegendem Dokument enthaltenen Daten und Informationen dürfen nicht für die 
Kommunikation mit Aufsichtsbehörden verwendet werden. Das vorliegende Dokument enthält keine Informationen, die dazu dienen, Anlageneigungen konkret festzustellen, und es darf 
und sollte deshalb nicht als Grundlage für Anlageentscheidungen verwendet werden. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Japan 
Dieses Dokument ist nur zur Verwendung durch qualifizierte Anleger vorgesehen und wird durch Robeco Japan Company Limited verbreitet, in Japan eingetragen als Financial 
Instruments Business Operator, [Registrierungsnummer beim Kanto Local Finance Bureau (Financial Instruments Business Operator) Nr. 2780, Mitglied der Japan Investment Advisors 
Association].  
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Südkorea 
Die Verwaltungsgesellschaft gibt keine Zusicherung für die Berechtigung von Empfängern des Prospekts zum Erwerb der darin enthaltenen Anteile nach den Gesetzen von Südkorea, 
einschließlich, aber nicht beschränkt auf den Foreign Exchange Transaction Act und die darin enthaltenen Bestimmungen. Die Anteile sind nicht gemäß dem Financial Investment 
Services and Capital Markets Act of Korea registriert worden, und die Anteile dürfen nicht einer Person zum direkten Wiederanbieten oder Weiterverkauf in Südkorea angeboten, verkauft 
oder geliefert werden oder an in Südkorea ansässige Personen, außer gemäß den geltenden Gesetzen und Vorschriften Südkoreas. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Liechtenstein 
Dieses Dokument wird ausschließlich an in Liechtenstein ansässige, ordnungsgemäß zugelassene Finanzintermediäre (wie z. B. Banken, Vermögensverwalter, 
Versicherungsgesellschaften, Dachfonds usw.) verteilt, die nicht beabsichtigen, auf eigene Rechnung in den/die im Dokument aufgeführten Fonds zu investieren. Diese Unterlagen 
werden von Robeco Switzerland Ltd. herausgegeben, Postanschrift: Josefstrasse 218, 8005 Zürich, Schweiz. LGT Bank Ltd., Herrengasse 12, FL-9490 Vaduz, Liechtenstein, handelt als 
Vertreter und Zahlstelle in Liechtenstein. Der Prospekt, die Basisinformationsblätter, die Satzung, die Jahres- und Halbjahresberichte des bzw. der Fonds können kostenfrei vom Vertreter 
oder über die Website bezogen werden.  
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Malaysia 
Generell ist in Malaysia kein Angebot oder Verkauf der Anteile zulässig, es sei denn, es gilt eine Anerkennungs- oder Prospektbefreiung: ES WURDEN UND WERDEN KEINE MASSNAHMEN 
ERGRIFFEN, UM DIE MALAYSISCHEN GESETZE ZUR BEREITSTELLUNG, ZUM ANGEBOT ZUR ZEICHNUNG ODER ZUM KAUF ODER ZUR AUSGABE EINER AUFFORDERUNG ZUR 
ZEICHNUNG ODER ZUM KAUF ODER ZUM VERKAUF DER ANTEILE IN MALAYSIA ODER AN PERSONEN IN MALAYSIA EINZUHALTEN, DA DER EMITTENT NICHT BEABSICHTIGT, DIE 
ANTEILE IN MALAYSIA BEREITZUSTELLEN ODER SIE ZUM GEGENSTAND EINES ANGEBOTS ODER EINER AUFFORDERUNG ZUR ZEICHNUNG ODER ZUM KAUF ZU MACHEN. WEDER 
DIESES DOKUMENT NOCH EIN DOKUMENT ODER ANDERES MATERIAL IN ZUSAMMENHANG MIT DEN ANTEIELN SOLLTE IN MALAYSIA VERTEILT ODER ZIRKULIERT WERDEN. 
NIEMAND SOLLTE AKTIEN IN MALAYSIA ZUR VERFÜGUNG STELLEN ODER ZUM KAUF ODER VERKAUF ANBIETEN, ES SEI DENN, DIESE PERSON TRIFFT DIE ERFORDERLICHEN 
MASSNAHMEN, UM DIE MALAYSISCHEN GESETZE EINZUHALTEN.  
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Mexiko 
Die Fonds wurden und werden nicht in das geführten nationalen Wertpapierregister eingetragen oder von der mexikanischen nationalen Bank- und Wertpapieraufsicht geführt und dürfen 
dementsprechend in Mexiko weder öffentlich angeboten noch öffentlich verkauft werden. Robeco und jeder Underwriter oder Ankäufer können die Fonds in Mexiko im Rahmen einer 
Privatplatzierung institutionellen und akkreditierten Investoren gemäß Paragraph 8 des mexikanischen Wertpapiermarkt-Gesetzes anbieten und verkaufen. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Peru 
Die Wertpapieraufsichtsbehörde Superintendencia del Mercado de Valores („SMV“) übt keine Aufsicht über diesen Fonds und damit über seine Geschäftsführung aus. Die Informationen, 
die der Fonds für seine Anleger bereitstellt, und die anderen für sie erbrachten Leistungen unterliegen der alleinigen Verantwortung des Verwalters. Der Prospekt ist nicht zur Weitergabe 
an die Öffentlichkeit bestimmt. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Singapur 
Das vorliegende Dokument ist nicht bei der Notenbank von Singapur („MAS“) registriert worden. Dementsprechend dass dieses Dokument nur gegenüber Personen in Singapur in Umlauf 
gebracht oder direkt bzw. indirekt zur Verfügung gestellt werden, die 1. institutionelle Investoren gemäß Paragraph 304 der SFA, 2. eine relevante Person gemäß Paragraph 305 (1) oder 
eine Person gemäß Paragraph 305 (2) in Übereinstimmung mit den in Paragraph 305 dargelegten Bedingungen der SFA oder 3. irgendeiner anderen geltenden Regelung der SFA 
entsprechen und mit deren Bedingungen im Einklang stehen. Der Inhalt dieses Dokuments ist nicht von der MAS überprüft worden. Eine Entscheidung, sich an dem Fonds zu beteiligen, 
sollte erst nach Prüfung der im Prospekt enthaltenen Abschnitte über Anlageüberlegungen, Interessenkonflikte und Risikofaktoren sowie der einschlägigen Verkaufsbeschränkungen in 
Singapur (diese sind im Abschnitt „Wichtige Informationen für Anleger in Singapur” enthalten) getroffen werden. Bei Fragen zu den strengen Beschränkungen, die für die Verwendung 
dieses Dokuments gelten, zum Regulierungsstatus des Fonds, zu geltenden regulatorischen Absicherungen, enthaltenen Risiken und zur Eignung des Fonds im Hinblick auf Ihre 
Zielsetzungen sollten Anleger sich an ihre professionellen Berater wenden. Anleger sollten beachten, dass für Anleger in Singapur nur die im Anhang des Abschnitts „Wichtige 
Informationen für Anleger in Singapur” im Prospekt („Teilfonds“) verfügbar sind. Die Teilfonds sind nach Kapitel 289 des Wertpapiergesetzes von Singapur („Securities and Futures Act of 
Singapur” – „SFA”) als beschränkte ausländische Geldanlagepläne gemeldet und nehmen die Befreiung von der Einhaltung von Prospekt-Registrierungspflichten gemäß den in Paragraph 
304 und 305 des SFA enthaltenen Ausnahmeregelungen in Anspruch. Die Teilfonds sind nicht durch die Notenbank von Singapur zugelassen oder anerkannt, und Anteile an den Teilfonds 
dürfen Privatanlegenden in Singapur nicht angeboten werden. Der Prospekt für den Fonds ist kein Prospekt im Sinne des SFA. Demzufolge gilt die gesetzliche Haftung gemäß SFA in 
Bezug auf den Inhalt von Prospekten nicht. Die Teilfonds dürfen nur gegenüber Personen beworben werden, die erfahren und versiert genug sind, um die mit einer Geldanlagen in solchen 
Geldanlageplänen verbundenen Risiken zu verstehen, und die bestimmte andere Kriterien nach Paragraph 304 und 305 oder nach anderen anwendbaren Bestimmungen des SFA und der 
in dessen Rahmen verabschiedeten, subsidiär geltenden Gesetze erfüllen. Sie sollten sorgfältig überlegen, ob eine solche Geldanlage für Sie geeignet ist. Robeco Singapore Private 
Limited besitzt eine von der MAS erteilte Zulassung für Kapitalmarktdienste im Bereich Fondsmanagement und unterliegt aufgrund dieser Zulassung bestimmten Beschränkungen 
hinsichtlich ihres Kundenstamms.  
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Spanien 
Robeco Institutional Asset Management B.V., Sucursal en España, mit der Kennung W0032687F hat ihren Geschäftssitz in Calle Serrano 47-14º, Madrid, und ist in Spanien im 
Handelsregister von Madrid in Band 19.957, Seite 190, Absatz 8, Blatt M-351927 und im von der nationalen Börsenaufsichtsbehörde (CNMV) geführten Amtlichen Verzeichnis von 
Niederlassungen von europäischen Kapitalanlagegesellschaften unter Nummer 24 eingetragen. Die in vorliegendem Dokument erwähnten Investmentfonds oder SICAV werden durch die 
zuständige Aufsichtsbehörde ihres Ursprungslandes reguliert und sind im von der CNMV geführten Sonderregister ausländischer Institute für gemeinschaftliche Kapitalanlagen, die 
Anteile in Spanien vermarkten, eingetragen. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Südafrika 
Robeco Institutional Asset Management B.V. wird von der Financial Sector Conduct Authority in Südafrika reguliert und ist dort registriert. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz 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: Josefstraße 218, 8005 Zürich, ACOLIN Fund Services 
AG, Postanschrift: Leutschenbachstrasse 50, 8050 Zürich, handelt als schweizerischer Vertreter des/der Fonds. UBS Switzerland AG, Bahnhofstraße 45, 8001 Zürich, Postanschrift: 
Europastrasse 2, P.O. Box, CH-8152 Opfikon, agierend als Zahlstelle in der Schweiz. Der Prospekt, die Basisinformationsblätter, die Satzung, die Jahres- und Halbjahresberichte des 
Fonds sowie die Liste der An- und Verkäufe, die der(die) Fonds während des Finanzjahres getätigt hat(haben), sind auf einfache Anfrage und kostenfrei von der Niederlassung des 
Schweizer Vertreters, ACOLIN Fund Services AG erhältlich. Die Prospekte werden außerdem auf der Website zur Verfügung gestellt.  



 

 

Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Taiwan  
Der Inhalt des Dokuments ist nicht von einer Aufsichtsbehörde in Hongkong überprüft worden. Wenn Sie Fragen zum Inhalt dieses Dokuments haben, sollten Sie unabhängigen 
professionellen Rat einholen. Das vorliegende Dokument wird durch Robeco Hong Kong Limited („Robeco“) zur Verfügung gestellt. Robeco wird durch die Securities and Futures 
Commission in Hongkong reguliert. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Thailand 
Der Prospekt wurde nicht von der Securities and Exchange Commission genehmigt und sie übernimmt keine Verantwortung für seinen Inhalt. In Thailand wird kein öffentliches Angebot 
zum Kauf der Anteile gemacht, und der Prospekt ist nur für den Adressaten bestimmt und darf nicht an die Öffentlichkeit weitergegeben, ausgegeben oder öffentlich gezeigt werden. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in den Vereinigten Arabischen Emiraten 
Einige der in dieser Marketingunterlage genannten Fonds sind bei der UAE Securities and Commodities Authority (die „Behörde“) registriert. Details zu allen registrierten Fonds sind auf 
der Website der Behörde zu finden. Die Behörde übernimmt keine Verantwortung für die Genauigkeit der in dieser Unterlage/diesem Dokument enthaltenen Informationen und auch nicht 
für das Fehlverhalten von in den Investmentfonds involvierten Personen bei der Erfüllung ihrer Pflichten und Verantwortlichkeiten.  
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz im Vereinigten Königreich 
Robeco Institutional Asset Management B.V (FRN: 977582) ist eine durch die Financial Conduct Authority zugelassene und beaufsichtigte Gesellschaft. 
Zusätzliche Informationen für Anleger mit Wohn- oder Geschäftssitz in Uruguay 
Der Verkauf des Fonds erfüllt die Voraussetzungen für eine Privatplatzierung gemäß Paragraph 2 des uruguayischen Gesetzes 18.627. Der Fonds darf der Öffentlichkeit in Uruguay nicht 
angeboten und nicht an diese verkauft werden außer unter Umständen, die kein öffentliches Angebot und keinen öffentlichen Vertrieb gemäß den Gesetzen und 
Regulierungsbestimmungen von Uruguay darstellen. Der Fonds ist nicht bei der Superintendencia de Servicios Financieros, der Finanzdienstleistungsaufsichtsbehörde der Zentralbank 
von Uruguay, registriert und wird auch nicht bei dieser registriert werden. Der Fonds entspricht Investmentfonds, bei denen es sich nicht um durch das uruguayische Gesetz 16.774 vom 
27. September 1996 in aktueller Fassung regulierte Investmentfonds handelt. 
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