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Tous les voyants sont au
vert pour l'investissement
guantitatif

* L'investissement factoriel restera porteur dans un avenir prévisible car les primes
factorielles sont persistantes

* Larévolution du big data et la croissance exponentielle de |la puissance de calcul
offrent de nombreuses possibilités

* L’innovation doit étre soutenue par une culture de récompense de la recherche de
qualité supérieure

L’expérience que nous avons acquise au cours de dizaines d’années d’investissement quantitatif nous donne a
penser que I'avenir nous sourit. Une des nombreuses legons que nous avons apprises au cours de ces années est
qu’une approche gagnante a long terme a parfois des airs de montagnes russes a court terme.

Ce constat a été particulierement vrai pendant le
marasme qu’a connu l'investissement quantitatif entre
2018 et 2020, qui a souligné a quel point « des mains
fortes » sont indispensables pour trouver le succes a long
terme. Les investisseurs ont tendance a se précipiter sur
les stratégies offrant des rendements élevés a court terme
et a fuir celles qui connaissent des difficultés de
performance a court terme.
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Ils pourraient ainsi finir par récolter les pertes d’un marché baissier pour les stratégies factorielles et passer a c6té
d’une partie importante d’un marché haussier pour ces stratégies.

Aprés avoir assisté a une succession de marchés haussiers et baissiers pour les stratégies factorielles, nous sommes
stupéfaits de voir a quel point il est fréquent d’entendre des voix clamer prématurément la fin de I'investissement
factoriel. Par exemple, les preuves empiriques accumulées sur plus de 100 ans a I'appui d’un facteur tel que la
valorisation pourraient facilement étre balayées face a trois ou quatre années de sous-performance. Comme nous
le disons souvent, I'investissement quantitatif est souvent plus un test de personnalité qu’un test d’intelligence.

Mais d’un autre c6té, c’est aussi la raison pour laquelle les primes factorielles sont difficiles a arbitrer parce qu’a
court terme, elles sont tout sauf sans risque. Nous sommes donc convaincus que l'investissement factoriel a encore
de beaux jours devant lui. En outre, les écarts de valorisation de plusieurs facteurs indiquent un sous-investissement,
ce qui laisse présager de bonnes performances futures.

Une nouvelle génération de solutions quantitatives

Nous nous réjouissons grandement des possibilités offertes par la révolution du big data et la croissance
exponentielle de la puissance de calcul. L’analyse systématique rapide de grandes quantités de données est I'un des
éléments uniques de linvestissement quantitatif, qui le distingue de Iinvestissement fondamental. Ces
développements nous aident a exploiter davantage encore la puissance de cette approche d’investissement dans
des domaines liés aux rendements, au risque et a la durabilité, par exemple.

En ce qui concerne les rendements, la probabilité d’exploiter avec succés des modeéles non standard devrait
augmenter au fur et a mesure que les bases de données sur les rendements s’étoffent. Des stratégies quantitatives
de nouvelle génération peuvent également étre congues afin de cibler des sources d’alpha statistiquement
indépendantes des facteurs existants, comme les signaux a court terme qui ne sont pas corrélés aux facteurs
traditionnels de Fama-French. En ce qui concerne le risque, les algorithmes de machine learning peuvent étre utilisés
pour prédire, par I'identification de modeles récurrents complexes, quelles sont les entreprises qui risquent d’étre
confrontées a des difficultés financiéres, d’autant plus que le risque est souvent non linéaire.

Parallélement, I'essor de I'investissement durable signe potentiellement « la fin de I'investissement passif » tel que
nous le connaissons, car la diversité des croyances et des interprétations des clients rend nécessaire une approche
active. A cet égard, les plateformes quantitatives peuvent répondre a la demande croissante de solutions
personnalisées qui sont axées sur les objectifs financiers et de durabilité propres a chaque client.

De plus, d’autres types de données et de techniques avancées pourraient étre utilisés pour créer des données de
durabilité exclusives, qui aideraient les investisseurs a surmonter certains défis complexes auxquels ils sont
confrontés, comme le calcul des trajectoires de Scope 3, la mesure de I'impact sur le monde réel dans les
portefeuilles, etc.

La culture ne fait qu’une bouchée des stratégies quantitatives

Peter Drucker aurait dit que « la culture ne fait qu’une bouchée de la stratégie ». L'investissement quantitatif est
devenu au fil du temps un sport d’équipe. Pour garder une longueur d’avance en restant a la pointe de la recherche,
il faut investir dans des infrastructures ultra-modernes et employer des personnes intelligentes.

Maintenant que de nouvelles sources de données et techniques de modélisation éclosent, il est plus important que

jamais d’étre a I'affGt de véritables signaux. Avec la multiplication des données, les risques liés au data mining ou a
la découverte de résultats erronés augmentent.
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Nous croyons donc en une approche prudente de I'innovation. A cette fin, notre philosophie d’investissement
(recherche basée sur les faits, logique économique et prudence) s’applique également aux nouvelles variables ou
méthodes.

Il est essentiel que I'innovation soit soutenue par une culture fermement ancrée de récompense de la recherche de
qualité supérieure. La méritocratie est au coeur de cette culture, car les meilleures idées devraient toujours
I’'emporter, quelle que soit la personne qui les propose. Pour faire de cette théorie une réalité, une structure
horizontale et une communication directe permettant a chacun de s’impliquer et de s’exprimer sont essentielles.
Autrement dit, il s’agit d’'une culture ou les nouvelles recrues peuvent, en toute sécurité, remettre en question les
idées des vétérans et alimenter les discussions. Ce concours de la meilleure idée favorise I'élaboration d’un
programme de recherche innovant.

L'investissement quantitatif est plus une vocation qu’une profession

En tant que gérant d’actifs, nous nous voyons confier I’épargne de nos clients. Par conséquent, nous avons le devoir
de nous montrer des gestionnaires responsables de leur capital et de les aider a atteindre leurs objectifs financiers
et de durabilité. Nous devons donc faire preuve de prudence dans nos décisions et nous aligner sur leurs objectifs
quand nous investissons notre propre capital dans nos stratégies. Notre travail nous procure un grand plaisir et un
sentiment de satisfaction, car nous poursuivons continuellement I'innovation durable afin de fournir des résultats
de qualité a nos clients.

Du point de vue des détenteurs d’actifs, nous pensons que l'investissement quantitatif va occuper une place encore
plus prépondérante dans la boite a outils d’investissement. En effet, il permettra aux investisseurs non seulement

de récolter des rendements intéressants a long terme, mais aussi de le faire de fagon de plus en plus durable.

C'est pourquoi nous pensons, a notre humble (et subjectif) avis, que tous les voyants sont au vert pour
I'investissement quantitatif.
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A propos de Robeco

Robeco est un spécialiste international de la gestion d'actifs. L'entreprise fondée en 1929 est basée a Rotterdam,
aux Pays-Bas, et compte 16 bureaux dans le monde entier. Leader mondial de l'investissement durable depuis
1995, son intégration de recherches durables, fondamentales et quantitatives lui permet d'offrir aux
investisseurs institutionnels et privés une vaste gamme de stratégies d'investissement actives couvrant un large
éventail de classes d'actifs. Au 30 juin 2022, Robeco gérait des encours de 178 milliards d’euros, dont
171 milliards étaient engagés dans l'intégration des critéres ESG. Robeco est une filiale d'ORIX Corporation
Europe N.V. Pour plus d'informations, consultez www.robeco.com.
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A partir du 4 ao(it 2010, les cotations nettes de frais seront celles du premier jour ouvrable du mois. Les chiffres de la performance par rapport a I'indice de référence indiquent le résultat
de gestion d'investissements avant déduction des frais de gestion et/ou des commissions de performance ; les performances du Fonds sont avec dividendes réinvestis et sont basées sur
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plus amples informations. La performance est indiquée nette de frais de gestion d'investissement. Les frais courants mentionn és dans le présent document sont ceux indiqués dans le
dernier rapport annuel du Fonds a la date de cléture du dernier exercice. Le présent document n'est pas congu pour, ni destiné 3, la distribution ou I'utilisation par aucune personne ou
entité qui serait citoyenne, résidente ou installée dans une localité, un Etat, un pays ou une autre juridiction dans lesquels une telle distribution, disponibilité, utilisation ou un tel
document seraient contraires a la loi ou a la réglementation, ou qui soumettraient le Fonds ou Robeco Institutional Asset Management B.V. a toute exigence d'enregistrement ou de
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compris, mais sans s'y limiter, la loi sur les opérations de change (Foreign Exchange Transaction Act) et ses reglements applicables. Les Actions n'ont pas été enregistrées en vertu de la
loi coréenne sur les services d'investissement et les marchés des capitaux (Financial Investment Services and Capital Markets Act). Aucune Action ne peut étre offerte, vendue ou livrée,
ni étre offerte ou vendue a toute personne ayant l'intention de |'offrir ou de la revendre, directement ou indirectement, en Corée du Sud ou a tout résident de la Corée du Sud, sauf
dans les cas prévus par les lois et réglementations applicables de la Corée du Sud.

Informations supplémentaires a |'attention des investisseurs résidents ou établis au Liechtenstein

Le présent document est exclusivement distribué aux intermédiaires financiers diment autorisés basés au Liechtenstein (tels que les banques, les gérants de portefeuilles
discrétionnaires, les compagnies d'assurance ou les fonds de fonds) qui n'ont pas l'intention d'investir pour leur propre com pte dans le(s) Fonds figurant dans le document. Le présent
document est distribué par Robeco Switzerland Ltd, adresse postale : Josefstrasse 218, 8005 Zurich, Suisse. LGT Bank Ltd., Herrengasse 12, FL-9490 Vaduz, Liechtenstein, agit en tant
que représentant et agent payeur au Liechtenstein. Le prospectus, les documents d'informations clés pour l'investisseur (DICI), les statuts, les rapports annuels et semestriels du (des)
Fonds sont disponibles aupres du représentant ou sur le site Internet.

Informations supplémentaires a I'attention des investisseurs résidents ou établis en Malaisie

De maniére générale, I'offre ou la vente des Actions n'est pas autorisée en Malaisie, sauf en cas d'exemption d'agrément ou sil'exemption prévue par la réglementation sur les prospectus
s'applique : AUCUNE MESURE N'EST ET NE SERA PRISE AFIN DE SE CONFORMER AUX LOIS DE MALAISIE CONCERNANT LA MISE A DISPOSITION, L'OFFRE DE SOUSCRIPTION OU D'ACHAT,
OU L'EMISSION D'UNE INVITATION A SOUSCRIRE, ACHETER OU VENDRE LES ACTIONS EN MALAISIE OU A DES PERSONNES EN MALAISIE, PUISQUE L'EMETTEUR NE PREVOIT PAS DE
PROPOSER LES ACTIONS OU DE LES SOUMETTRE A UNE OFFRE DE SOUSCRIPTION OU A INVITATION A SOUSCRIRE OU A ACHETER EN MALAISIE. NI LE PRESENT DOCUMENT NI AUCUN
AUTRE DOCUMENT RELATIF AUX ACTIONS NE DOIVENT ETRE DISTRIBUES, AUTORISES A LA DISTRIBUTION OU DIFFUSES EN MALAISIE. AUCUNE PERSONNE NE DOIT PROPOSER LES
ACTIONS OU EMETTRE UNE OFFRE DE SOUSCRIPTION OU UNE INVITATION A VENDRE OU A ACHETER LES ACTIONS EN MALAISIE, SAUF S| LA PERSONNE PREND LES MESURES NECESSAIRES
POUR SE CONFORMER AUX LOIS DE MALAISIE.

Informations supplémentaires a I'attention des investisseurs résidents ou établis au Mexique

Les fonds n'ont pas été et ne seront pas inscrits au registre national des valeurs mobilieres, tenu par la Commission nationale des banques et des valeurs mobilieres du Mexique et, par
conséquent, ne peuvent étre proposés ni vendus au public au Mexique. Robeco et tout souscripteur ou acheteur peuvent offrir et vendre les fonds au Mexique sur la base d'un placement
privé a des investisseurs institutionnels et accrédités, conformément a I'article 8 de la loi mexicaine sur le marché des valeurs mobilieres.

Informations supplémentaires a I'attention des investisseurs résidents ou établis au Pérou

Le Fonds n'a pas été enregistré auprés de la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) et est placé dans le cadre d'une offre privée. Les informations fournies a l'investisseur n'ont
pas été examinées par la SMV. Le présent document est réservé a I'usage exclusif des investisseurs institutionnels au Pérou et n'est pas destiné a une distribution au public.
Informations supplémentaires a I'attention des investisseurs résidents ou établis a Singapour

Le présent document n'a pas été enregistré aupres de |'autorité monétaire de Singapour (Monetary Authority of Singapore, « MAS »). En conséquence, il ne peut étre diffusé ou distribué
directement ou indirectement aux personnes basées a Singapour, a I'exception (i) des investisseurs institutionnels au sens de la section 304 de la SFA, (ii) des personnes concernées au
sens de la section 305(1), ou aux personnes désignées au titre de la section 305(2), et conformément aux conditions énoncées a la section 305 de la SFA, ou (iii) des autres personnes
concernées en vertu des conditions de la SFA ou de toute autre disposition applicable correspondante. Le contenu du présent document n'a pas été passé en revue par la MAS. Toute
décision de participation dans le Fonds doit étre prise uniquement aprés avoir examiné les sections concernant les considérations d'investissement, les conflits d'intéréts, les facteurs
de risque et les restrictions de ventes s'appliquant a Singapour (telles que décrites dans la section intitulée « Informations importantes a |'attention des investisseurs de Singapour »)
contenues dans le prospectus. Les investisseurs doivent consulter leur conseiller professionnel en cas de doute quant aux strictes restrictions applicables a |'utilisation du présent
document, au statut réglementaire du Fonds, a la protection réglementaire applicable, aux risques associés et a I'adéquation du Fonds avec leurs objectifs. Nous attirons I'attention des
investisseurs sur le fait que seuls les Sous-fonds figurant dans I'annexe de la section intitulée « Informations importantes a |'attention des investisseurs de Singapour » du Prospectus
(les « Sous-fonds ») sont disponibles pour les investisseurs de Singapour. Les Sous-fonds sont déclarés comme programmes étrangers limités sous la loi Securities and Futures Act
(chapitre 289) de Singapour (« SFA ») et font valoir les exemptions de conformité aux exigences d'enregistrement de prospectus conformément aux exemptions indiquées dans les
sections 304 et 305 de la SFA. Les Sous-fonds ne sont pas autorisés ni reconnus par |'autorité monétaire de Singapour et les actions des Sous-fonds sont interdites a une offre a la clientele
de détail a Singapour. Le prospectus du Fonds n'est pas un prospectus tel que défini par la SFA. Par conséquent, la responsabilité statutaire fixée par la SFA relative au contenu des
prospectus ne s'applique pas. La promotion des Sous-fonds est réservée exclusivement aux personnes suffisamment expérimentées et averties pour comprendre les risques impliqués
par un investissement dans de tels programmes, et qui répondent a certains autres critéres indiqués dans les sections 304 et 305 ou a toute autre disposition applicable de la SFA et de
la législation subsidiaire rattachée a cette loi. Il convient d'examiner attentivement si cet investissement vous convient. Robeco Singapore Private Limited détient une licence de services
de marchés de capitaux pour la gestion de fonds émise par la MAS et est soumis a certaines restrictions de clientele au titre de cette licence.

Informations supplémentaires a I'attention des investisseurs résidents ou établis en Espagne

Robeco Institutional Asset Management B.V., Sucursal en Espafia, dont le numéro d'identification est W0032687F et dont le siége social se situe a Madrid, Calle Serrano 47-149, est
immatriculée en Espagne au registre du commerce de Madrid, volume 19.957, page 190, section 8, feuille M-351927 et au registre officiel de la commission nationale du marché des
valeurs mobilieres (CNMV) pour les succursales de sociétés de services d'investissement de I'Espace économique européen sous le numéro 24. Les fonds d'investissement ou SICAV
mentionnés dans le présent document sont réglementés par les autorités correspondantes de leur pays d'origine et sont enregistrés au registre spécial des institutions étrangéres de
placement collectif commercialisées en Espagne de la CNMV.

Informations supplémentaires a |'attention des investisseurs résidents ou établis en Afrique du Sud

Robeco Institutional Asset Management B.V. est enregistré et réglementé par la Financial Sector Conduct Authority en Afrique du Sud.

Informations supplémentaires a |'attention des investisseurs résidents ou établis en Suisse

Le(s) Fonds est/sont domicilié(s) au Luxembourg. Le présent document est distribué en Suisse exclusivement a des investisseurs qualifiés conformément aux termes définis dans la Loi
suisse sur les placements collectifs de capitaux (LPCC). Le présent document est distribué par Robeco Switzerland Ltd, adresse postale : Josefstrasse 218, 8005 Zurich. ACOLIN Fund
Services AG, adresse postale : Affolternstrasse 56, 8050 Zurich, agit en tant que représentant suisse du (des) Fonds. UBS Switzerland AG, Bahnhofstrasse 45, 8001 Zurich, adresse postale :
Europastrasse 2, P.O. Box, CH-8152 Opfikon, agit en tant qu'agent payeur suisse. Le prospectus, les Documents d'informations clés pour I'investisseur (DICI), les statuts, les rapports
annuels et semestriels du (des) Fonds, ainsi que la liste des achats et ventes réalisées par le(s) Fonds au cours de I'exercice sont disponibles gratuitement sur simple demande auprés du
siege du représentant suisse ACOLIN Fund Services AG. Les prospectus sont également disponibles sur le site Internet.

Informations supplémentaires relatives aux fonds/services de la marque RobecoSAM

Robeco Switzerland Ltd, adresse postale : Josefstrasse 218, 8005 Zurich, Suisse, est titulaire d'une licence de gestionnaire d'actifs collectifs délivrée par I'autorité suisse des marchés
financiers (« FINMA »). Les instruments financiers et stratégies d'investissement relatives auxdits instruments proposés par RobecoSAM sont généralement gérés par Robeco Switzerland
Ltd. RobecoSAM est une marque déposée de Robeco Holding B.V. La marque RobecoSAM commercialise des services et des produits q ui refletent I'expertise de Robeco en investissement
durable (ID). La marque RobecoSAM n'est pas considérée comme une entité juridique distincte.

Informations supplémentaires a |'attention des investisseurs résidents ou établis a Taiwan

Le contenu du présent document n'a pas été passé en revue par une autorité de tutelle a Hong Kong. Si vous avez des questions sur le contenu de ce document, veuillez demander
conseil auprés d'un professionnel indépendant. Le présent document est distribué par Robeco Hong Kong Limited (« Robeco »). Robeco est réglementé par la Securities and Futures
Commission a Hong Kong.

Informations supplémentaires a |'attention des investisseurs résidents ou établis en Thailande

Le Prospectus n'a pas été approuvé par |'Autorité thailandaise de régulation des marchés (Securities and Exchange Commission) qui décline toute responsabilité quant a son contenu.
Aucune offre de souscription des Actions ne sera adressée au public en Thailande. Le Prospectus est destiné a étre lu uniquement par le destinataire et ne doit étre ni transmis, ni
distribué, ni divulgué au grand public.



Informations supplémentaires a I'attention des investisseurs résidents ou établis aux Emirats arabes unis

Certains Fonds mentionnés dans le présent document ont été enregistrés auprés de I'autorité fédérale de supervision des march és financiers des Emirats arabes unis (I'Autorité). Pour
plus d'informations sur I'ensemble des Fonds enregistrés, consultez le site web de I'Autorité. L'Autorité décline toute responsabilité quant a I'exactitude des informations contenues
dans le présent document, ainsi que pour tout manquement éventuel a exercer ses devoirs et assumer ses responsabilités par toute personne impliquée dans le Fonds d'investissement.
Informations supplémentaires a |'attention des investisseurs résidents ou établis au Royaume-Uni

Robeco est temporairement considérée comme agréée et réglementée par la Financial Conduct Authority. Les modalités du régime de permissions temporaires, qui permet aux
entreprises basées dans I'EEE d'opérer au Royaume-Uni pendant une période limitée tout en cherchant a obtenir une autorisation compléete, sont disponibles sur le site Internet de la
Financial Conduct Authority.

Informations supplémentaires a |'attention des investisseurs résidents ou établis en Uruguay

La vente du Fonds remplit les conditions relatives a un placement privé conformément a la section 2 de la loi uruguayenne n° 18 627. Le Fonds ne doit pas étre proposé ni vendu au
public en Uruguay, sauf dans les circonstances qui ne constituent pas une offre ni une distribution au public en vertu des lois et réglementations uruguayennes. Le Fonds n'est et ne sera
pas enregistré aupres de la Financial Services Superintendency de la Banque centrale d'Uruguay. Le Fonds correspond aux fonds d'investissement qui ne sont pas des fonds
d'investissement réglementés par la loi uruguayenne n°® 16 774 datée du 27 septembre 1996, dans sa version modifiée.
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