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* Schattingen voor de lange termijn
* Schattingen voor 2013-2017
* Robeco tools

— Dynamische Strategische Asset Allocatie Tool
— Stress Test Tool
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“Disclaimer”

“GDP estimation today is far from the precise science many
imagine, but back in 1900 it was excessively crude”

Source: Dimson, Marsh, and Staunton (2002)
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Arbeidsproductiviteit/BBP per capita (1820-2008, 24 landen)
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Beroepsbevolking

Global population by age cohort
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Source: UN, Robeco | Figure 3
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Als de wereldeconomie op de lange termijn reeel 3% groeit, hoe
hard groeit de winst-per-aandeel van een representatieve
wereldindex?

1) Groeiis hoger dan 3%
2) 3%
3) Lager dan 3%
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Schatting van het reéle rendement op aandelen

Rendement = dividend + dividendgroei

3% + 2%

=5%
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Inflatie

Distribution frequency of annual inflation data (1900-2011, 19 countries)

-14 12 10 -8 -b -4 -2 0 2 4 b 3 10 12 14

m== |ndicates the target inflation rate frequently used by central banks.

Source: Dimson, Marsh, and Staunton {2011}, Robeco | Figure 4
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Nominale economische groei en 10jr rente (VS; 1900-2011)
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Reéle wereldwijde obligatie-index 1900-2012
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Reéle wereldwijde aandelen index (1900-2012)

100000
10000 -
1000 -
/ Q)
Yy = f Y
, \/
100 . . . .
1900 1920 1940 1960 1980 2000
= \\edian ——\Norld (cap weighted) = Avg (ann. Rebal.)

Bron: DMS 2012, Robeco

Robeco Investment Solutions & Research 11



Reéle index obligaties en aandelen 1900-2012
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ROB=CO

__________________ summary of long-term expected returnsand expected returns 20132017 e —
Medium term influences Returns Returns Risk
Comsumerprces | longterm | Macro  Valation 132017 20122006 volatility
inflation | s | - s
B [
High quality government bords* | au% | s s w0 ws s
Cashormoneymarkets | 3u% | - s % %
Inflationinked govbonds | a% | s - wE % &
Investment grade creditbonds | 5% | - . % 2% &
lowvolatility v grade creditbonds | &% | % - o
Emergingmarketsdebt | su% | . - & I 0%
Highyieldbords | &% | - - & s 2%
Bty 1
Developed markets® | 8% | . - % % %
Smallsocks | sw% | % s 2%
vaesocs | e | 8% 20%
lowvolatilitystorks | s [ B % 3%
momentumstocs | e | 8% 2%
Erergngmarkets | su% | N - e 8% 5%
Frontiermarkets | su% | . - & gun 2%
Mfematies | |
Privateequiy | 8% | - % % 5%
Commodities | auw | - - % s 5%
Indirectrealestate | 7% | - - <% &% 0%
Directrealestate | &% | . - e s wh
Hedge funds | % | &% s 0%

Source: Robeco |
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Real return index US equities
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0 CYCLICALLY ADJUSTED PE MSCI WORLD
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__________________ summary of long-term expected returnsand expected returns 20132017 e —
Returns Medium term influences Returns Returns Risk
Comsumerpries longterm | Matro  Valwtion | 132017 20122006 volatility
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Developed markets® 8% i """" % % %
Smallsocks e - - % s 2%
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Erergingmarkets % N - e 8% 5%
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Source: Robeco |

*miedium term influences within asset dasses are relative to high-gquality government bonds and developed equities.
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Lange rentes 1800-2013
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DSAA Tool

> DSAA Tool toont effecten op dekkingsgraad als gevolg van i) verandering in
portefeuille samenstelling, ii) type verplichtingen (nominaal, reéel) en/of iii) ander
beleggingsklimaat (lange termijn, korte termijn, inflatie etc)

Dymamic Strategic Asset Allocaiion Model L
Verplichtingen Nominaalj Mormportefeuille Risicorendement dekkingsgraad
Duration verplichtingen 20.0Jr
Duration beleggingen 50% 100% e - 5%

Risicobudget (volatiliteit) 120% 12.5% P 207 M Vastrentend s
Actief beleggen ;g i, B Aandelen z .l I A '\
Verandering portefeuille 0% 100% " AMematives £ 3 |
Scenario rendement Lanae termiinj § / | \
Scenario risico Lange termiinj o % i

) |
Risicofactoren 5.0 g 1% it e /... UV TN SIS ._I WL WA S——

Rente risico 43%  100% 70 75 % ‘ . . | ‘

Currencies 1% 100% e e e e

Commodities 0% 100% match ib swap30  swap10 swapinl 140 1di 20 8% 10% % 12% 13% 14%

Credit 2% 100% Risicobudget {(Vol per jaar)

Alpha 1% 100%

Ontwikkeling dekkingsqraad
Koot 4,500
Gemiddelde leeftijd deelnemers 45
Nabestaandenpensioen Ja j
Huidige dekkingsgraad 105%
FTK vereiste Dgr 119.3%
Toename nominale dgr 3.5%
Beleggingsrendement 8.2%
Kans op <105% 39.9%
Kans op < 119% 80.8%
Sar (2.5%) -16.7%

ROBECO e -

The Investment Engineers

__________ Version 2012.2 Disclaimer applies: see the separate slide
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DSAA Tool

> Voorbeeld portefeuille:
— 40% vastrentend
— 40% aandelen
— 20% alternatives
— 50% strategische rente afdekking
— 100% afdekking strategische valuta (US S, Japanse ¥ en Britse £)

> Alternatieve portefeuille
— Allocatie naar ILBs

> Verplichtingen
— Nominaal vs reeel
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DSAA Tool: type verplichtingen (nominaal/reéel) in inflatie scenario

> Type verplichtingen kan grote impact hebben. In een inflatoire wereld tonen ILBs hun
toegevoegde waarde

Dynamic Strategic Asset Allocation Model iruEstment Soukicns S eneaal
Verplichtingen Geindexeerd;_u Norm portefeuille Risico-rendementdekkingsgraad
Duration verplichtingen 21.0Jr
Duration beleggingen 46% 100% T 6% I
Risicobudget (volatiliteit) 14.2% 12.5% I Vastrentend E o | U
Actief beleggen Ja ;! I Aandelen 5 | Alfematicr
Verandering portefeuille 10%  100% " Alternatives £ %% S ——" =
Scenario rendement Inflatie ;i E 3% | L
Scenario risico Inflatie | 2 | Alagmh
Risicofactoren % | < : =

Rente risico 63% 100% 0% . |

Zakelijke waarden 35% 100%

Cumencies 1% 100% ' ' -1%8% 10% o s

Commodities 0% 100% swap ) swapind &40 K20 _ .

Credit 0% 100% . budget Vol per Far)

i o '"

’ ' ’ ’ Ontwikkeling dekkingsgraad
Gemiddelde leeftijd deelnemers 45
Nabestaandenpensioen Ja j '
Huidige dekkingsgraad 105% ""-"
FTK vereiste Dgr 119.9% lownisk emerg em lowisk vastg
Toename reele dgr 4.0%
Beleggingsrendement -2.8%
Kans op < 105% 40.7% 4’ q q
Kans op <120% 75.5% ""
Sar (2.5%) -19.6% vastg:  hedgef prhvatenq:  comm
ROBc=CO

The Investment Engineers

Version 2012.2 Disclaimer applies: see the separate slide
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Stress Test Tool

> Stress Test Tool geeft inzicht in karakteristieken portefeuille in extreme situaties

80% = Impact op assets ® Impact op verplichtingen ® Impact op dekkingsgraad
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Belangrijke Informatie

Deze uiting is met zorg opgesteld door Robeco Institutional Asset Management B.V. (Robeco) Het is bedoeld om de professionele
belegger te voorzien van informatie over Robeco’s specifieke vaardigheden, maar is geen aanbeveling om financiéle instrumenten te
kopen of verkopen. De informatie in deze presentatie is uitsluitend bedoeld voor professionele partijen als bedoeld in de Wet op het
Financieel Toezicht of personen die bevoeqd zijn deze informatie te ontvangen op basis van andere van toepassing zijnde wetgeving.

De informatie in deze publicatie is mede ontleend aan betrouwbaar geachte externe bronnen. Aan de informatie in deze publicatie
kunnen geen rechten worden ontleend. Er wordt geen garantie of verklaring omtrent de juistheid of volledigheid gegeven, noch
uitdrukkelijk, noch stilzwijgend. Dit document is niet bedoeld voor distributie aan of gebruik door enig persoon of entiteit in enige
jurisdictie of land waar de plaatselijk geldende wet- of regelgeving een dergelijke distributie of een dergelijk gebruik niet toestaat.

Historische rendementen worden alleen ter illustratie gegeven en zijn als zodanig geen weergave van de verwachtingen van Robeco
voor de toekomst. Alle copyrights, octrooien en andere rechten op de informatie in dit document zijn het eigendom van Robeco Er
worden geen rechten van welke aard dan ook in licentie gegeven of toegewezen of op andere wijze overgedragen aan personen die
toegang hebben tot deze informatie.

Robeco Institutional Asset Management B.V. (Handelsregister nummer 24123167). heeft een vergunning van de Autoriteit Financiéle
Markten te Amsterdam.



