Werbeinformation

ODDO BHF

MONTHLY
investment BRIEF

Ein Markt, zwei Lesarten

Die Stabilisierung des US-Bankensystems hat die Anleger im vergangenen Monat etwas
aufatmen lassen. Noch aber ware es verfriiht darauf zu hoffen, die Phase finanzieller Instabilitit 4.
lage schon hinter uns. Auch wenn die Krise noch keinen nachhaltigen Volatilitatsschub ausgelost
hat (ganz im Gegenteil), spiegeln die zuletzt gesunkenen langfristigen Zinsen doch Besorgnis

NT

Auf welcher Seite stehen Sie?

Unternehmen, die ihre Blicher bereits ge6ffnet haben, ist das Gewinnwachstum so hoch wie
seit Giber 15 Jahren nicht mehr.

Niedrigere Olpreise und ein schwicherer US-Dollar wirken sich positiv auf die Gewinne der
meisten europaischen Unternehmen aus.

wider. An den Anleihenmarkten scheint man diese Begeisterung nicht zu teilen.

Interessant zu beobachten ist in diesem Zusammenhang, wie stark die Erwartungen von Aktien- 1.
bzw. Anleihemarkten - auseinandergehen.

Die Aktienmirkte freuen sich Uber die punktuelle Verbesserung der makrotkonomischen
Bedingungen und die Fahigkeit der Unternehmen, sehr hohe Gewinnmargen aufrechtzuerhalten.

1. Weltweit prasentiert sich der Konjunkturtrend ermutigender, etwa mit einem Anstieg des
globalen Composite-Einkaufsmanagerindex. Der Dienstleistungssektor zeigt sich weiter 2.
robust. Auch der Arbeitsmarkt halt sich gut und die Léhne bleiben hoch. Und auch wenn sich
die Finanzierungsbedingungen verscharft haben, profitieren sie immer noch von einem
positiven Trend bei den Spariberschiissen.

3.
2. In der Haltung der Zentralbanken bewegt sich was. So erwigt etwa die Fed angesichts der
Unsicherheiten im Zusammenhang mit den Belastungen im Bankensektor und der bereits
erfolgten deutlichen Straffung eine Pause bei den Zinserhéhungen. Bei der EZB ist dies
weniger der Fall. 4.

3. Die Quartalsgewinne der Unternehmen dirften Rekordhdhen erreichen. Bei 60 % der

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 11.05.2023
MAI 2023

Der wirtschaftliche Aufschwung ist auf bestimmte Sektoren beschrankt. Der Arbeitsmarkt
dirfte bald an Dynamik verlieren. Gleichzeitig steigen die Lebenshaltungskosten weiter.
Damit sinken die Realeinkommen. Die Zinserh6hungen beginnen zu wirken, wie die
Turbulenzen bei den US-Regionalbanken gezeigt haben. Der grundlegende Trend ist negativ,
und das BIP-Wachstum diirfte in der zweiten Jahreshalfte sowohl in den Industrieldandern als
auch in den Schwellenlandern sehr schwach ausfallen.

Der Konsens geht nach wie vor von zwei Zinssenkungen im Jahr 2023 aus, was bedeuten
wiirde, dass die Fed das Handtuch wirft, da eine weiche Landung immer unwahrscheinlicher
wird.

Eine kurzfristige Einigung Uber die Anhebung der US-Schuldengrenze ist angesichts der
tiefen Kluft zwischen den beiden Parteien unwahrscheinlich, was angesichts des Zeitdrucks
(eine Losung muss bis Anfang Juni gefunden werden) eine Belastung darstellt.

Die Verscharfung der Kreditbedingungen wird in den kommenden Jahren zu einem starken
Anstieg der Ausfallraten fiihren und die Aussichten fiir den Immobiliensektor triiben.
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Auf welche Seite schlagen wir uns?

Wir schlieBen uns dem zweiten Lager an, den Anleihenmarkten. Sicherlich ist es
bemerkenswert, wie gut sich die Unternehmen im aktuellen Umfeld behaupten. Die Gewinne
liegen 13 % Ulber den Konsenserwartungen. Dies diirfte aber der Schlussakt sein. Die
Verscharfung der Finanzierungsbedingungen und der Abbau der Spariberschiisse sind - so
unsere Einschiatzung - die Ausloser fir eine Trendwende bei den Margen, und das zu einer Zeit,
wo die Bewertungen insgesamt hoch bleiben. Betrachtet man die Entwicklung der Indizes, zeigt
sich eine beachtliche Streuung. So sind 30% der Performance allein den Tech-Riesen (Google,
Apple, Facebook, Amazon, Microsoft) zuzurechnen. Die Gbrigen 495 Aktien im S&P-Index haben
sich hingegen kaum bewegt (+3 %). In Europa zeigt sich ein dhnliches Bild. Allerdings flihrten hier
nicht Technologietitel, sondern Werte aus dem Luxusgtitersektor das Feld an. Ein Grof3teil der
Performance ist auf eine Ausweitung der Bewertungsmultiplikatoren zurlickzufiihren, die vor
allem mit dem jlingsten Rickgang der langfristigen Zinsen zusammenhangt. Die langfristigen
Zinsen koénnen jedoch nur dann weiter sinken, wenn sich die Wirtschaftslage deutlich
verschlechtert und die Zentralbanken zu Zinssenkungen gezwungen sind. Sollte dies der Fall
sein, wirde der makrodkonomische Abschwung natirlich auch die derzeit auf einem historischen
Hochststand liegenden Margen belasten. Zukiinftige Cashflows dirften sinken, und zwar in
einem Mal3e, das den positiven Effekt, den der Zinsriickgang auf die Diskontierung ebendieser
Cashflows hat, mehr als absorbieren wiirde.

Wie sich positionieren?

Wir bleiben Gber alle Regionen hinweg bei unserer leicht verhaltenen Sicht auf globale Aktien.
Gleichwohl scheint angesichts der zuletzt zu beobachtenden punktuellen Verbesserungen ein
plétzlicher Konjunktureinbruch unwahrscheinlich. Wir sehen also keinen Grund zur Panik.

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 11.05.2023

MAI 2023

Anlegern eréffnen sich damit zwei Mdéglichkeiten:

Option 1: Einen Teil des Aktienportfolios verkaufen und im Gegenzug in kurzlaufende
Hochzinsanleihen investieren. Hier bieten sich Renditen von 5,3 % bei ausgezeichnetem Risiko-
Ertrags-Verhaltnis. Erst bei einer Spread-Ausweitung um mehr als 450 Basispunkte wiirden
Anleger (ber einen 1-Jahres-Horizont Kapital verlieren - ein Szenario, das aber eher bei einer
schweren Rezession als bei einem Abschwung eintreten diirfte.

Option 2: Das Aktienportfolio teilweise tGber den Kauf von Put-Optionen absichern, um gegen
eine angemessene Pramie vom jliingsten Riickgang der Volatilitat zu profitieren. In Europa kostet
die Absicherung von 25% eines Portfolios (bis Ende August 2023) mit einem 5 % aus dem Geld
liegenden Put 0,50 % - ein gutes Geschaft, wenn man bedenkt, dass der Aktienmarkt seit Anfang
des Jahres um fast 15 % gestiegen ist.

Fazit

Als Fazit Iasst sich festhalten, dass wir an unserer defensiven Ausrichtung des letzten Monats
festhalten, Wachstumswerten den Vorzug geben und uns am kurzen Ende der Anleihekurve
positionieren. In den jlingsten Turbulenzen im Bankensektor sehen wir lediglich ein weiteres
Signal fiir eine bevorstehende Konjunkturabschwachung.

LAURENT DENIZE
Global Co-CIO, ODDO BHF
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DISCLAIMER

ODDO BHF Asset Management ist die Vermogensverwaltungssparte der ODDO BHF-Gruppe.
Es handelt sich hierbei um die gemeinsame Marke von vier eigenstandigen juristischen
Einheiten: ODDO BHF Asset Management SAS (Frankreich), ODDO BHF Asset Management
GmbH (Deutschland) , ODDO BHF Asset Management Lux (Luxembourg) und METROPOLE
GESTION (Frankreich).

Vorliegendes Dokument wurde durch die ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS zu
Werbezwecken erstellt. Die Aushandigung dieses Dokuments liegt in der ausschlief3lichen
Verantwortlichkeit jedes Vertriebspartners oder Beraters.

Potenzielle Investoren sind aufgefordert, vor der Investition in den Fonds einen Anlageberater zu
konsultieren. Der Anleger wird auf die mit der Anlage des Fonds in Investmentstrategie und
Finanzinstrumente verbundenen Risiken und insbesondere auf das Kapitalverlustrisiko des
Fonds hingewiesen. Bei einer Investition in den Fonds ist der Anleger verpflichtet, das
Basisinformationsblatt (KID) und den Verkaufsprospekt des Fonds zu lesen, um sich ausfthrlich
Uber sdmtliche Risiken und Kosten der Anlage zu informieren. Der Wert der Kapitalanlage kann
Schwankungen sowohl nach oben als auch nach unten unterworfen sein, und es ist moglich, dass
der investierte Betrag nicht vollstindig zurlickgezahlt wird. Die Investition muss mit den
Anlagezielen, dem Anlagehorizont und der Risikobereitschaft des Anlegers in Bezug auf die
Investition Ubereinstimmen. ODDO BHF Asset Management SAS Ubernimmt keine Haftung fir
Verluste oder Schaden jeglicher Art, die sich aus der Nutzung des gesamten Dokuments oder
eines Teiles davon ergeben. Alle in diesem Dokument wiedergegebenen Einschatzungen und
Meinungen dienen lediglich zur Veranschaulichung. Sie spiegeln die Einschitzungen und
Meinungen des jeweiligen Autors zum Zeitpunkt der Verdffentlichung wider und kénnen sich
jederzeit ohne vorherige Anklindigung verandern, eine Haftung hierfir wird nicht Gbernommen.

v

Die in dem vorliegenden Dokument angegebenen Nettoinventarwerte (NIW) dienen lediglich
der Orientierung. Nur der in den Ausflihrungsanzeigen und den Depotausziigen angegebene
NIW ist verbindlich. Ausgabe und Ricknahme von Anteilen des Fonds erfolgen zu einem zum
Zeitpunkt der Ausgabe und Riicknahme unbekannten NIW.

Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist kostenlos in elektronischer Form in deutscher
Sprache auf der Website verfligbar unter:
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/infos_reglementaire

Die in diesem Marketing beschriebenen Fonds kénnen in verschiedenen EU-Mitgliedstaaten
zum Vertrieb angemeldet worden sein. Die Anleger werden darauf hingewiesen, dass die
jeweilige Verwaltungsgesellschaft beschlie3en kann, die von ihr getroffenen Vorkehrungen fUr
den Vertrieb der Anteile ihrer Fonds in Ubereinstimmung mit Artikel 93a der Richtlinie
2009/65/EG und Artikel 32a der Richtlinie 2011/61/EU zu widerrufen.

Die Richtlinien flr die Bearbeitung von Beschwerden sind auf unserer Website am.oddo-
bhf.comim Abschnitt Uber regulatorische Informationen zu finden. Kundenbeschwerden kénnen
in erster Linie an die folgende E-Mail-Adresse gerichtet werden: kundenservice@oddo-bhf.com
(oder direkt an die Verbraucherschlichtungsstelle: http://mediationconsommateur.be (Gilt nur
far Belgien)).

Das Basisinformationsblatt und der Verkaufsprospekt sind kostenlos erhéltlich bei der ODDO
BHF Asset Management SAS, unter am.oddo-bhf.com oder bei autorisierten Vertriebspartnern
erhéltlich. Die Jahres- und Halbjahresberichte sind kostenlos erhaltlich bei der ODDO BHF
Asset Management SAS oder unter am.oddo-bhf.com.
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KONJUNKTURAUSBLICK w

Wachstumsaussichten
KONSENSERWARTUNGEN FUR 2024 WERDEN VERHALTENER

USA: BIP-WACHSTUMSPROGNOSEN GESAMTJAHR (%) EUROZONE: BIP-WACHSTUMSPROGNOSEN GESAMTJAHR (%)
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= Der Gegenwind aus dem Bankensektor schlagt sich allmahlich in den Prognosen nieder
= Basisszenario flr die USA ist nun eine milde Rezession in den Herbst- und Winterquartalen

= |nder Eurozone sind die Prognosen weniger stark nach unten korrigiert worden

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, Stand: 30.04.2023
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 6
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USA
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ARBEITSMARKTWEITER ROBUST TROTZ KONJUNKTURELLER RISSE

EINKAUFSMANAGERINDIZES: DIENSTL. & VERARBEITENDER SEKTOR
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University of Michigan Consumer Sentiment Index

- Adjusted Retail & Food Service (YoY ; right scale)

= Das BIP-Wachstum im ersten Quartal blieb mit 1,1% hinter den Erwartungen zuriick. Hauptgrund waren riicklaufige Lagerbestande. Die Endnachfrage stieg hingegen um

3%

= Der ISM-Index fur das verarbeitende Gewerbe stabilisierte sich mit 47,1 unterhalb der Expansionsschwelle. Einige Teilkomponenten zeigten eine Verbesserung

= Der Arbeitsmarkt ist und bleibt eine starke Saule. So ist die Arbeitslosenquote auf 3,4% und damit auf den niedrigsten Stand seit 1969 gefallen

= Mit Blick auf den aggressivsten Zinserhéhungszyklus der letzten Jahrzehnte und dessen Auswirkungen auf den Immobilien- und Bankensektor und letztlich auf die
Nachfrage rechnen wir mit einer sukzessive deutlich nachlassenden Konjunkturdynamik in den USA

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 30.04.2023
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Europa
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ERHOLUNG SCHEINT AN FAHRT ZU VERLIEREN

EINKAUFSMANAGERINDIZES:
DIENSTLEISTUNGEN & VERARBEITENDER SEKTOR
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Die Einkaufsmanagerindizes scheinen auf der Stelle zu treten. Der Composite-Indikator stieg nur leicht auf 54,1. Treibender Faktor war dabei die Dienstleistungs-

komponente, wahrend die Indexkomponente zum verarbeitenden Sektor weiterhin unter der Expansionsschwelle verharrt

jedoch Abwartsrisiken dar
Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 30.04.2023

Nach zwei vielsprechenden Monaten ging die Industrieproduktion in Deutschland und Frankreich im Marz deutlich zurilick. Darlber hinaus sanken die Auftragseingangein
Deutschland um mehr als 10% (bzw. 8% bei Herausrechnen von GroRauftragen) ggl. dem Vormonat

Das Kreditangebot ist weiter knapp und die Kreditnachfrage ist massiv eingebrochen. Dies lasst starkeren konjunkturellen Gegenwind erwarten
Zwar konnte die Konjunkturdynamik eine Weile anhalten. Der EZB-Zinserhéhungszyklus, gedampfter internationaler Handel und eine mogliche US-Rezession stellen

MONTHLY INVESTMENT BRIEF —
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China

WIE LANGE HALT DER WIEDEROFFNUNGS-BOOM AN?

EINKAUFSMANAGERINDIZES:
DIENSTLEISTUNGEN & VERARBEITENDER SEKTOR
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EINZELHANDELSUMSATZE & VERBRAUCHERVERTRAUEN
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Der Caixin-Einkaufsmanagerindex fiel im April leicht auf 53,6. Der entsprechende Index fir den verarbeitenden Sektor rutschte abermals unter die 50er-Marke

Vom Immobilienmarkt kommen weiter Signale fiir eine anhaltende Verbesserung: Sowohl die Preise flir neue Objekte als auch die Wohnimmobilienverkaufe sind im Marz

Auch die Méarz-Zahlen zu Einzelhandelsumsatzen und Industrieproduktion Giberraschten positiv

Ausgehend vom Verlauf der Wieder6ffnung in den westlichen Landern kénnte die Konjunkturerholung weitere ein bis zwei Quartale anhalten

= Strukturelle Hemmnisse wie die Auswirkungen der Exzesse am Immobilienmarkt und eine hohe Jugendarbeitslosenquote wirken nach wie vor bremsend

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 30.04.2023
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KONJUNKTURAUSBLICK w

Inflationserwartungen
VERANKERT UND GROSSTENTEILS UNVERANDERT

USA & EUROZONE: VPI-GESAMTJAHRESPROGNOSE (%) SCHATZUNGEN VPI GGU. VORJAHR
CPI YoY Apr-23 Mar-23 1Y trend 5Y average 20Y average
7 Canada 43 _ 3.2 2.7
u.S. 5.0 e — 19 3.2
6 Brazil 47 — 2.9 7.9
Mexico 6.9 _— 2.6 6.7
5 Chile 11.1 T T 2.9
Eurozone 7 6.9 T — 1.7 2.6
4 Germany 7.2 7.4 R N 1.8 23
France 5.9 5.7 T T 13 2.0
3 Italy 8.3 7.6 T 1.6 2.5
b=l b ==: Poland 147 161 — 36
2 e e Sweden 106 _— 2.0 22
Switzerland 29 T T 0.5 0.8
1 U.K. 10.1 — 2.1 3.0
India 5.7 ——— 3.0 8.0
0 Indonesia 43 5.0 T 14 9.0
12.21 03.22 06.22 09.22 12.22 03.23 Malaysia 3.4 — 0.7
Japan 3.2 - 0.5 0.3
USCPI2023 === USCPI2024 EZCPI2023 === EZCPI2024 South Korea 3.7 42 11 3.0
China 0.7 - 0.9 2.4
Hong Kong 1.7 e N 0.9 1.6

= Umfragen zufolge bleiben die langfristigen Inflationserwartungen recht gedampft und nahezu unverandert

= Die Breakeven-Inflationsraten bewegen sich in einem engen Band. Demnach liegen die Inflationserwartungen auf 10-Jahres-Sicht in den USA und der Eurozone bei etwa
2,25% bis 2,5%

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand vom 30.04.2023
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 10
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US- und EU-Geldpolitik

>

UBERDREHT DIE EZB DIE ZINSSCHRAUBE?

US-LEITZINSEN: MARKTERWARTUNGEN
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Die US-Notenbank signalisierte ein Ende des rasantesten und drastischsten Zinserh6hungszyklus ihrer Geschichte

= Erwartungen von Zinssenkungen um 50 Basispunkte bis Ende 2023 sind allerdings verfriiht. Die ersten Zinsschritte in diese Richtung diirften in den USA nicht vor 2024

erfolgen

Tilgungsbetrage aus dem APP-Programms nicht langer wieder anlegen

Mit 25 Basispunkten ist die EZB nun zu einem geméchlicheren Straffungstempo tibergegangen, liel3 sich aber die Option fir weitere Zinserhéhungen offen und wird

Die bremsende Wirkung der geldpolitischen Straffung entfaltet sich erst mit Zeitverzug. Zudem sind die Kreditvergabestandards laut der aktuellen EZB-Umfrage bereits

deutlich restriktiver worden. Daher besteht die Gefahr, dass die EZB moglicherweise zu stark an der Zinsschraube dreht

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand vom 30.04.2023
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Publikumsfonds — kumulierte Muttelfliisse iiber 8 Jahre

ANLAGEKLASSEN — KUMULIERTE MITTELFLUSSE (MRD. €)
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Quelle: Morningstar. Stand: 31.03.2023 (Europe Open Ended funds ex ETF ex MM ex FoF ex Feeder (domiciled, most compr.)
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Mattelfliisse in europ
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e Fixed Income
+€32bn

Money Market
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Wertentwicklung der Anlageklassen tm laufenden Jahr
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Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.

Quelle: Bloomberg und BoA ML zum 30.04.2023; Wertentwicklung jeweils in lokaler Wahrung
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Aktien
BEWERTUNGEN LANGSAM ANSPRUCHSVOLLER

19 AKTIENMARKTENTWICKLUNG UBER 5 JAHRE KURS-/GEWINN-VERHALTNIS UBER 5 JAHRE
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04.18 10.18 04.19 10.19 04.20 1020 04.21 10.21 04.22 10.22 04.23 04.18 1018 04.19 10.19 04.20 10.20 04.21 1021 04.22 1022 04.23

———MSCI USA Net Total Return USD Index ———MSCI EMU Net Total Return EUR Index MSCI USA Net Total Return USD Index MSCI EMU Net Return EUR Index
= MSCl Japan Net Return JPY Index = MSCI Emerging Net Total Return USD Index MSCI Japan Net Return JPY Index = = = USA5YrAvg
= = = EMUS5YrAvg = = = JAPANS5YrAvg

Die meisten Aktienindizes aus Industrieldndern schlossen im April leicht im Plus

In den USA bewegten sich die Aktienindizes in einer Spanne von -2% (Russell 2000, Neben- & Inlandswerte) bis +3% (DowJones)

Deutlich breitgefacherter fiel die Performance an den Schwellenmarkten aus. Hier entwickelten sich insbesondere viele asiatische Markte unterdurchschnittlich

Mit der etwas abebbenden Sorge vor einer austrocknenden Liquiditat legten Nebenwerte auRerhalb der USA zu (FTSE250 +3%, Stoxx Small +2%), nachdem diese im
bisherigen Jahresverlauf klar underperformt hatten

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 30.04.2023
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Ristkopramien & Volatilitdit

AKTIENMARKTE (ZU?) ENTSPANNT

AKTIENRISIKOPRAMIEN (NOMINAL UND REAL)
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S&P500 Dividend Yld - US 10Y Real YId EuroStoxx Dividend YId - German 10Y Real Yld
----- S&P500 Earning Yld - US 10Y Nominal YId = = = =« EuroStoxx Earning Yld - German 10Y Nominal Yld

= Die Risikopramien blieben stabil und lagen abermals nahe historischen Tiefstidnden
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0%

04.20

INDIZES ZUR IMPLIZITEN VOLATILITAT

10.20 04.21 10.21 04.22 10.22 04.23
= US VIX Index Euro V2X Index

= Auch die Volatilitat in den Aktienindizes ist deutlich zuriickgegangen, so dass trotz der anhaltenden Belastungen im Finanzsektor ein erhéhtes systemisches Risiko nicht

eingepreist zu sein scheint

Die Wertentwicklungin der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 30.04.2023

MONTHLY INVESTMENT BRIEF
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Europadische Aktien - Sektoren

EUROPEAN SECTORS WEIGHT PERFORMANCE EPS GROWTH VALUATION
P/E 12m Div Yield EV/EBITDA Price/Book

STOXX Europe 600 0,7% 8% 13% 1% 13,1x 3,6% 5,7% 8,6 x

Commodities

Energy 4,5% -4,0% -4% 117% -24% 6,9 x 5,0% 12,5% 3,3x

Basic Resources 2,6% -60% | -18% | 1% -33% 8,9x 6,0% 8,7% 47x

Cyclicals

Automobiles & Parts 2,6% -4,1% 12% 19% -7% 5,9x 5,3% 10,4% 5,0x

Chemicals 2,8% 0,7% 7% 3% -22% 15,9 x 3,3% 4,7% 8,8 x

Construction & Materials 3,8% 1,2% 14% 9% -1% 13,9 x 3,3% 6,8% 8,1x

Industrial Goods & Services 13,9% 0,6% 11% 20% -3% 16,7 x 2,6% 5,5% 9,7 X

Media 1,7% -6,5% 8% 7% 16,1x 2,9% 6,0% 10,4 x
Technology 7,3% 4% 48% 214x 1,3% 3,2% 14,4 x
Travel & Leisure 1,5% 2,8% 157% 90% 17,1x 1,5% 5,2% 8,1x

Consumer Products and Services 6,9% 10% 8% 25,5x 1,8% 3,8% 14,2 x
Financials

Banks 8,0% 4% 3% 8% 18% 6,3x 7,3% -

Insurance 5,2% 1,2% 2% -14% 41% 9,5x 5,6% 6,6% 20,7 x
Financial Services 3,8% -82% 68% 11,8x 3,4% 6,6% 8,0x

Real Estate 1,7% 16% -2% 12,1x 5,0% 5,4% 21,3x
Defensives

Health Care 16,0% 5,3% 8% 6% 4% 18,1x 2,4% 4.7% 12,7 x
Food Beverage and Tobacco 7,0% 3,2% 7% 11% 4% 16,7 x 3,2% 5,6% 11,8x
Personal Care Drug and Grocery

Stores 2,4% 2,8% 12% 4% 3% 17,0x 3,1% 5,5% 9,2x

Retail 1,1% 0,1% 18% -2% 4% 16,6 x 3,4% 5,7% 7,7 x

Telecommunications 3,0% -1,2% 12% 53% 2% 13,6 x 4,7% 10,3% 6,5 x

Utilities 42% 3,5% 10% 19% -3% 13,4 x 4,6% -0,7% 8,0x

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen
Quelle : ODDO BHF AM SAS, Goldman Sachs. Stand: 04.05.2023
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Schwellenlandermdrkte
UNEINHEITLICHES BILD

AKTIENMARKTENTWICKLUNG MASSGEBLICHER
SCHWELLENLANDER IM LAUFENDEN JAHR

25% 2% 22%
20% 40 5%
15% 12%
o 99, 10%0%
10% > cxi 8%
o)
o o I II 0 o % %
0% - gm ~ mm_ muB
-5% 0%1% o2%
-10% -5% :

Mexico Brazil China India  Korea Taiwan Russia Poland South EM  Frontier
Africa average markets

B Local Performance  ® USD Performance

» Viele Schwellenmarktwahrungen gaben deutlich nach (Won und Rand -3% vs USD,
CNY -1%)

= Beiden Aktienindizes bot sich ein uneinheitliches Bild. So verzeichnete Istanbul
ein Minus von -5%. Die Borsen in Johannesburg und Mumbai legten hingegen um
+3% bzw. +4% zu

=  Ungewohnlich fir die Schwellenmarkte fihrten im April die osteuropéaischen
Finanzplatze das Feld an. So kletterte der Warschauer WIG20 um 9% nach oben
(13% auf USD-Basis)

EPS-WACHSTUM (INKL. VERLUSTE) & KGV (LOKALE WAHRUNG)

MSCIEM

MSCI CHINA
MSCI KOREA
MSCI INDIA
MSCI INDONESIA 134 11%
MSCI PHILIPPINES 137 10%
MSCI MALAYSIA &_
MOEX Russia Index -20%
WSE WIG INDEX 7.6 -21%
MSCI TURKEY 39 8%
MSCI SOUTH AFRICA 9,9 -5%
MSCI BRAZIL 6,8 -20%
MSCI COLOMBIA . 52 -22%
MSCI MEXICO 132 -3% 3.6%

SPREAD-VERGLEICH: STAATSANLEIHEN AUS SCHWELLENLANDERN
& FLIRO INDUISTRIFORI IGATIONFN MIT BRR RATING

8%
6%
4%
2%

Apr-20 Oct-20 Apr-21 Oct-21 Apr-22 Oct-22 Apr-23
Barclays EM USD Aggregate Barclays Euro HY BB ex-Fin

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.

Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 30.04.2023 | EPS = Earnings per Share (Gewinn je Aktie)

v
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Rentenmarktsegmente: Wertentwicklung
ANSEHNLICHE PERFORMANCE INMITTEN HOHER VOLATILITAT

GESAMTERTRAG AUF MONATSSICHT
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Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Stand: 30.04.2023
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Staatsanlethen
IM SPANNUNGSFELD VON INFLATIONS- &EWACHSTUMSSORGEN

%
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— 10Y US Treasury

RENDITE 10-JAHRIGER DEUTSCHER &
US-STAATSANLEIHEN (UBER 2 JAHRE)

10.21 04.22 10.22 04.23
— 10Y German bunds
--- 10Y US Treasury (5Y averages) --- 10Y German bunds (5Y averages)
® 2023 Consensus forecast - US ® 2023 Consensus forecast - Germany

= Die Renditen von US- und deutschen Staatsanleihen bewegen sich vorerst in einer engen Spanne

@® 34%

® 23%
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04.21

Spread Germany 10Y - 2Y yields

Spread US 10Y - 2Y yields

>

RENDITEKURVE 2/10 JAHRE LAUFZEIT
DEUTSCHLAND & USA (UBER 2 JAHRE)

10.21 04.22 10.22 04.23

- = = Spread Germany 10Y - 2Y yields
(5y average)

= = =Spread US 10Y - 2Y yields
(5y average)

= Sinkende Inflationszahlen, schwachere Konjunkturdaten und der Eindruck, dass die Notenbanken am oder kurz vor Ende des Straffungszyklus stehen, sollten die Renditen
nach unten driicken

= Mit dem nahenden Ende des Zinserhéhungszyklus werden auf eine Kurvenversteilung ausgerichtete Positionen wieder attraktiv

= Derzeit sind wir im 30-jdhrigen Laufzeitbereich gegenliber dem 10-Jahres-Segment aktiv untergewichtet, bleiben aber noch im 10- bis 2-jahrigen Laufzeitband neutral

positioniert
» Sollte sich Geschichte wiederholen, kdnnten sich 5-jahrige Laufzeiten mittelfristig als “sweet spot” erweisen

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Bloomberg Economic Forecast | Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Linke Seite: Stand vom 30.04.2023; Rechte Seite: Stand: 30.04.2023
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Kreditspreads
GEZIELTE AUSWAHLIST JETZT ENTSCHEIDEND

ap KREDITAUFSCHLAGE IG & HY (UBER 2 JAHRE) - i SPREADS STAATSANLEIHEN EUROZONE (UBER 2 JAHRE)
900 400 250
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700 300 200
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o 0 100 Pl N
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0 0
04.21 08.21 12.21 04.22 08.22 12.22 04.23 0
—— Europe Investment Grade (rhs) ® —— Euro High Yield (lhs) @ 04.21 07.21 10.21 01.22 04.22 07.22 10.22 01.23 04.23
- — - Europe Investment Grade (rhs) — 5y average - - - Euro High Yield (Ihs) — 5y average —— 10V yield Italy vs. Germany ——— 10Y yield Spain vs. Germany
(1) BofA Merrill Lynch Euro Corporate Index (ER00) i i
(2) BofA Merrill Lynch Euro High Yield Non-Fin. Constr. (HEQO) 10Yyield France vs. Germany 10Yyield Portugal vs. Germany

= Nach der Ausweitung im Gefolge der Turbulenzen im Bankensektor haben sich die Risikoaufschlage bereits wieder weitgehend entspannt

= Die aktuellen Spreadniveaus von rund 165 Basispunkten im Investment-Grade-Bereich erscheinen weiterhin attraktiv, so lange sich die konjunkturelle Gesamtlage robust
zeigt

= Hochzinsanleihen setzt die Banken- und Marktliquiditatsproblematik starker zu

= Die Risikoaufschlage der Peripherieldnder haben sich von der Risikostimmung abgekoppelt

= Das umfangreiche Angebot, das héhere Tempo bei der quantitativen Straffung in der Eurozone und eine zunehmend wahrscheinlichere US-Rezession sorgen jedoch fiir
Gegenwind, so dass wir in Italien untergewichtet bleiben

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen
Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Stand: 30.04.2023

MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 24



MARKTANALYSE — RENTEN \1

Finanzierungsbedingungen
KREDITNACHFRAGE MASSIV GESUNKEN

BP KREDITVERGABESTANDARDS UND AUSFALLRATE % Bp KREDITVERGABESTANDARDS UND SPREADS ap
100 20 2500 100
1 2000

10
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5
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0
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-5
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mmmm Moodys global default rates Speculative-Grade (rhs) mssm C&| Lenders Tightening Standard (FED, rhs)
m Moody's forecast global default rates (rhs) = Survey Change in Lending Standards to Business (ECB, rhs)
= C&| Lenders Tightening Standard (FED, lhs) US HY Spreads (Ihs)

Survey Change in Lending Standards to Business (ECB, |hs)

Euro HY Spreads (lhs)

= |m Bankensektor der USA ist nun die akute Krise einem ,langsamen Ausbluten” gewichen, das die Wirtschaft belasten diirfte

= Auchdie jingste EZB-Umfrage zur Kreditvergabe der Banken lieR eine Verscharfung der Kreditstandards und einen spiirbaren Riickgang der Kreditnachfrage von
Haushalten und Unternehmen erkennen

Quelle: Fed, EZB, Bloomberg | Moody’s mit Stand vom 31.03.2023, Lending Standard & Survey Change mit Stand: 31.01.2023, Spreads mit Stand: 31.01.2023
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 25
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Rohstoffe
STABILISIERT

METALLE oL FRACHTSEKTOR
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= S&P GSCI Energy Spot CME Index = US crude oild WTI cushing OK spot

e S&P GSCI PRECIOUS METALS SPOT Index . . . . - BP| Baltic Exchange Panamax Index
S&P GSCl Industrial Metals Select Index Spot e Baker Hughes United States Crude Oil Rotary Rig Count Data (base 100, right scale) g

S&P GSCI Agricultural & LiveStock Index Spot CME «—— CPB Merchandise World Trade Volume YoY (right scale)

Total OPEC Crude Oil Production Output (base 100, right scale)

= Der Ende Méarz von der OPEC+ verursachte Angebotsschock hat sich in den letzten Wochen teilweise aufgeldst, und die Energiepreise sind im April stabil geblieben bzw. leicht
gesunken (GSCI Energy -0,2% in USD)

= Edelmetalle legten aufgrund sinkender US-Renditen weiter zu (GSCI Precious Metals +1%)

= Agrarrohstoffe entwickelten sich tiberwiegend negativ (GSCI Agro-3%). So ist der Weizenpreis im laufenden Jahr um rund -20% und seit dem Hochststand im letzten riihjahr um
mehr als 50% gefallen

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 30.04.2023
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Wihrungen
ABWARTSTREND BEI US-DOLLAR HALT AN
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e EURUSD e JPYUSD = GBPUSD CNYUSD J.P. Morgan Emerging Market Currency Index (EMCI) Live Spot

= Noch liegt bei vielen Notenbanken in den Industrieldndern der Zinsgipfel weiter entfernt als bei der Fed. Daher werteten die meisten Wahrungen gegeniiber dem Dollar
weiter auf

= Derjapanische Yen bli3te jedoch 3% gegentiber dem US-Dollar an Wert ein und hat damit von den maBgeblichen Wahrungen als einzige zuletzt verloren

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 30.04.2023
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Szenarien
UNSERE EINSCHATZUNG FUR DIE NACHSTEN 6 MONATE

() ] Basisszenario

Das globale BIP-Wachstum schwécht sich ab, aber der Ausblick fiir die Eurozone hat sich zuletzt etwas aufge-
hellt: Eine schwere Energiekrise konnte vorerst abgewendet werden. Zudem dirfte die Abkehr Chinas von
der Null-Covid-Strategie das globale Wachstum ankurbeln. Die Notenbanken fahren jedoch weiter einen
restriktiven Kurs. Noch sind die Auswirkungen der Zinserhéhungen nicht in Ganze abzusehen. Dartber
hinaus kénnten die Probleme im Bankensektor zu einem eingeschrankteren Kreditangebot flihren.. Ein
weiteres Risiko fUr die Finanzstabilitat ist die Schuldengrenze in den USA. Wird kein politischer Kompromiss
gefunden, kénnte das US-Finanzministerium seine Verbindlichkeiten moglicherweise nicht mehr bedienen.
Positiv ist, dass sich die Unternehmensgewinne bislang solide und damit wirtschaftlich widerstandsfahig
zeigen.

EUROPA USA
* Durchdie Wiederdffnung Chinas und weniger * Die Fundamentaldaten der Unternehmen und der
Gegenwind von Seiten der Energiepreise haben sich Arbeitsmarkt prasentieren sich weiter solide. Aber

die Wachstumserwartungen zuletzt leicht verbessert
Die Inflation durfte wohl ihren Hohepunkt
Uberschritten haben, verharrt aber auf sehr hohem
Niveau, und die Kerninflation steigt weiter

das Konjunkturklima tribt sich ein

= Zwar hat die Inflation ihren Hohepunkt bereits
Uberschritten. Flr die Fed hat Preisstabilitat

Die EZB halt an ihrem restriktivem Kurs fest, um dennoch weiterhin oberste Prioritat
Inflation einzuddmmen = Risikenin Verbindung mit US-Schuldengrenze
Nachlassende Lieferkettenprobleme = Geringere Allokationen seitens globaler Investoren

Verstarkte Allokationen seitens globaler Investoren

nutzen

Verstarkte Diversifizierung Kurzlaufende Euro- Aktien allgemein

Attraktive Bewertungen Unternehmensanleihen Lang laufende

bei kurzlaufenden (IG+HY) Hochzinsanleihen und O
Unternehmensanleihen Geldmarkt Schwellenmarkte O

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 03.05.2023

v

()9 Alternativszenario#1

Bankenkrise, hartnackige Inflation und restriktive EZB

= Probleme im Finanzsektor fiihren zu einem UBERGEWICHTUNG
eingeschrankteren Kreditangebot = Alternative Strategien

= [nflation fallt nicht im erwarteten Ma3e, sondern =  Liquiditat
halt sich trotz schwacherer Konjunkturaussichten

und einer restriktiven EZB hartnackig
= Uberschreiten der US-Schuldengrenze ohne SISl atthe

. = Aktien O
Kompromls.s. . . = Unternehmensanleihen @)
= Marktvolatilitat steigt

()8 Alternativszenario#2

Optimistisches Szenario

= Entspannungim Finanzsystem und keine .
Auswirkungen auf die Realwirtschaft UBERGEWICHTUNG
= Die Wiederdffnung Chinas und weniger gestorte = Aktien, einschl.
Lieferketten unterstitzen das Wachstum, eine Schwellenldnder
Rezession bleibt aus * HighYield

Staatsanleihen
= Die Notenbanken riicken von ihrem aktuell sehr

restriktiven Kurs ab, da die Inflation deutlich UNTERGEWICHTUNG 1 O O/
O

nachldsst = Alternative
Strategien
= Liquiditat
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Anderung gegentiber letzter Sitzung
des Global Investment Committee

Unsere Einschatzung —
DER ANLAGEKLASSEN

AKTIEN ALLGEMEIN
Large Cap Eurozone
Mid Cap Eurozone
Small Cap Eurozone

Aktien GroR3britannien

USA

Schwellenlander G
Japan a

China ° G

USD/€ (Trend USD)

YEN/€ (Trend YEN) Q
Wahrungen

GBP/€ (Trend GBP)

CHF /€ (Trend CHF)
Gold

Rohstoffe

Rohol

Quelle: ODDO BHF AM, Stand: 03.05.2023 —31
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Anderung gegentiber letzter Sitzung
des Global Investment Committee

Unsere Einschatzung —
DER ANLAGEKLASSEN

STAATSANLEIHEN INSGESAMT

. Europa, Kernlander

Staatsanleihen S —— a
USA

UNTERNEHMENSANLEIHEN INSGESAMT

Investment Grade Europa

Investment Grade Short Duration

Unternehmens-
anleihen

High Yield Credit Short Duration
High Yield Europa
High Yield USA

Schwellenlander

Geldmarkt Industrieldnder Q

:ODDO BHF AM,, Stand: 03.05.2023
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e Fondsauswahl

seit Auflegung

Wertentwicklung nach Kalenderjahr Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)® Volatilitat

30/04/2018 bis 30/04/2019

. Wertent-
ISIN (Anteile ) L 30/04/2022 30/04/2021 30/04/2020 i Nettoperfor-
Fonds fiir M"Srt'::‘fjta’ W";';'i':“g Auflegung  Annual. 2022 2021 2020 bis bis bis 30/04/2019bis  Nettoperfor-  mance 1Jahre

30/04/2023 30/04/2022 30/04/2021 50/04/2020  mance (1 Jahr einschlielich
rollierend) max.Ausgabea
ufschlag

Kleinanleger) Jahresbeginn

AKTIEN - THEMATISCHE STRATEGIEN ———————————————

LOBAL N I A RN A S S S S R S S E— S R
0DDO BHF Artificial Intelligence CR-EUR LU1919842267 * ok k 84%  14/01/2019  64% -27.82%  18.10% 12.37% -615%  -1095%  34.18% 0.10% 16.28% 14.45% 25%
ODDO BHF Green Planet CR-EUR & @ LU2189930105 24%  26/10/2020  3.3% 17.24%  17.97% -5.27% 0.87% 1341% 16%
0DDO BHF Future of Finance CR-EUR FR0010493957 * 0.8%  15/09/2021°  1.3% -18.41%  3000%  -2171% -3.59% -9.05% 50.75% -36.69% -1606%  -17.70% 20%

UROPA [ I S S S S S S S S S S S S
0ODDO BHF Immobilier CR-EUR ~ FR0O000989915 *kk 01%  14/09/1989  6.8% -32.15% 7.34% -9.04%  -25.74% -3.97% 17.26% -12.92% 1.52% -0.27% 26%
ODDO BHF Génération CR-EUR @ Fro010574434 * % 136%  17/06/1996"  7.1% -2022%  2204% 0.77% 7.36% -6.59% 37.46% -17.31% -5.27% -7.13% 19%
cinNA [ [ [ [ [ | [ | [ [ [ [ | | | |
ODDO BHF China Domestic Leaders CR-EUR FR0007475843 -55%  25/02/2022°  -168%  -20.54% 6.91% 457% 7.83%  -19.21%  3147% -11.34% -3.58% -5.00% 17%
AKTIEN - FUNDAMENTALE STRATEGIEN 1 ! ! ! ! ! ! ! ! ] ! ! 1 |

mocap [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ |
0ODDO BHF Avenir Europe CR-EUR @  FRO000974149 *xx 117%  25/05/1999  7.9% -27.18%  12.62% 6.91% 1.45% -16.83%  34.82% -5.58% 3.45% 1.42% 20%
0ODDO BHF Avenir Euro CR-EUR @  FR0000990095 * ok 100%  30/12/1998  9.3% 2432%  16.84% 4.49% 2.73% -1534%  36.16% -6.76% -0.76% -2.71% 19%
ODDO BHF Avenir CR-EUR FROO00989899  ** x % 122%  14/09/1992  117% 2071%  19.09% 3.97% 3.02% -5.22% 35.94% -10.59% -2.88% -4.60% 18%
0ODDO BHF US Mid Cap CR-EUR FRO000988669 * % -0.3%  11/10/2002  8.5% 1921%  16.16% 12.84% -7.02% -8.83% 38.72% -5.73% 18.54% 16.44% 22%

ID CAP I N AN I S S N S S N S S S N S R
0ODDO BHF Active Small Cap CR-EUR & FRO011606268 * Ak 42%  26/11/2013  9.0% -29.31%  28.56% 2390%  -12.19% -6.48% 58.92% -0.24% 1255%  -14.35% 18%
0ODDO BHF Active Micro Cap CR-EUR FRO013266244  **** 13%  07/08/2017  41% 27.62%  25.65% 2697%  -1361% -5.43% 59.50% -0.46% 877%  -1091% 15%
AKTIEN - QUANTITATIVE STRATEGIEN 1 ! ! ! ! ! ! ! ! ] ! ! 1 |

MINMUMVARIANZ [ [ [ [ [ | [ [ [ [ [ [ [ [ [ |
0ODDO BHF Algo Min Var CR-EUR FRO011570613 * % 85%  04/10/2013  52% -1893%  19.19% -4.35% 1.76% -1.49% 14.65% -6.87% 3.40% 187% 13%
SMART MOMENTUM [ I S S S S S S S S S S S S
0ODDO BHF Algo Trend Eurozone CR-EUR LU1361561100 10.9%  01/03/2016  4.9% -17.36%  2307% -1.65% 6.53% -3.42% 31.40% -11.30% 4.74% 3.30% 17%
0DDO BHF Algo Global CRw-EUR DE0009772988 *kk 34%  30/09/2005  5.9% -1361%  34.02% 287% -3.87% 10.20% 33.48% -6.62% 10.06% 7.91% 15%
ODDO BHF Sustainable German Equities DR-EUR = . DE0008478058 * % 129%  27/05/1974  7.6% 2070%  17.05% -1.84% 8.48% -1149%  3157% -17.58% -7.13% -8.95% 18%
ODDO BHF Algo Sustainable Leaders CRw-EUR .@‘ DE0007045437 * ok x 100%  27/08/2002  5.3% 2187%  30.69% 157% -0.25% 3.72% 24.14% -0.91% 5.53% 3.97% 17%

1 Fiir Fonds mit einem Auflegungsdatum von unter finf Jahren ist die Wertentwicklung seit Auflegung unter Beriicksichtigung des Aufgabeaufschlags aufgefiihrt.

2 Neben den auf Fondsebene anfallenden Kosten wurde fiir einen Anlagebetrag von 1.000 Euro ein einmaliger Ausgabeaufschlag in H6he des maximalen Ausgabeaufschlages berticksichtigt. Kosten fiir die Verwahrung von Fondsanteilen in lhrem Depot kénnen die
Wertentwicklung zusatzlich mindern.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen. Alle Fonds unterliegen insbesondere dem Risiko eines Kapitalverlusts.

*Datum der Anderung der Strategie. Die Wertentwicklungen vor diesem Datum sind daher fiir die derzeit angewendete Anlagestrategie nicht représentativ.

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 30.04.2023 Die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen. MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 34



UNSERE ANLAGELOSUNGEN w

Unsere Fondsauswahl

Wertentwicklung

Wertentwicklung nach Kalenderjahr Jihrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)* Volatilitat

seit Auflegung
30/04/2018 bis 30/04/2019

Wertent- Nettoperfor-
oo ) A 30/04/2022 30/04/2021 30/04/2020 ) p
Fonds 'SI'('I"eff“::Ie;'Zg" pi W'Cs';'i‘t'“g Auflegung  Annual. 2022 2021 2020 bis bis bis 3(;/00/40/42/%923'5 Nettoperfor-  mance 4 japre
g ) 30/04/2023 30/04/2022 30/04/2021 mance (1 Jahr einschlielich
Jahresbeginn rollierend) max.Ausgabe
aufschlag

ODDO BHF Métropole Euro SRI A FR0010632364 11.3% 09/07/2008 4.2% -7.54% 19.25% -5.15% 11.18% -3.11% 50.63% -27.38% -8.22% -9.57% 20%
ODDO BHF Métropole Sélection A FRO007078811 10.3% 29/11/2002 6.3% -5.95% 21.56% -8.19% 8.75% 1.30% 48.46% -29.30% -9.05% -10.39% 19%

ODDO BHF Euro Short Term Bond CR-EUR S FRO007067673 * %k k 15%  25/02/2002  2.0% -4.21% -0.40% 0.82% 0.13% -3.31% 2.62% -1.50% 0.27% -0.13% 2%
ODDO BHF Sustainable Euro Corporate Bond CR-EUR LU0145975222 20%  19/03/2002  2.4% -14.08% -1.43% 2.21% -4.47% -8.90% 5.44% -1.51% 1.75% 0.85% 6%
ODDO BHF Euro Credit Short Duration DR-EUR LU0628638974 22%  24/08/2011 1.3% -3.11% 1.25% -0.71% 1.80% -2.13% 509% -4.69% -0.23% -1.02% 4%
__---------_---
ODDO BHF Global Credit Short Duration CR-EUR LU1833930495 20%  07/11/2018  -0.2% -4.90% 0.67% -0.24% 0.89% -3.61% 5.33% -4.16% 1.04% 0.14% 4%
__---------_---
ODDO BHF Haut Rendement 2023 CR-EUR FRO013173416 11%  09/12/2016  0.6% -2.79% 1.88% -1.22% 0.74% -2.02% 13.24% -10.81% -1.00% 2.17% 3%
ODDO BHF Haut Rendement 2025 CR-EUR FRO013300688 30%  12/01/2018  0.0% -5.42% 2.75% -3.14% 1.78% -3.44% 15.74% -13.08% 1.04% -0.21% 6%
ODDO BHF Euro High Yield Bond CR-EUR LU0115290974 31%  14/08/2000  4.5% -9.10% 2.10% 2.42% -0.13% -5.27% 11.85% -4.92% 1.34% -0.06% 8%
ODDO BHF Global Target 2026 CR-EUR FRO013426657 34%  09/09/2019  0.2% -6.61% 3.02% -0.01% 2.12% -411% 14.34% -9.88% 7%
ormRerN_——_| (| | | | [ [ | J |/ | [ |
gzz?g‘izrstf:;'lgibc'i EUR @ ;. @ LU1752460292 * ke k ok 0.1%  30/12/2016*  1.3% -6.77% 0.27% 5.05% -1.52% -5.24% 9.01% -0.42% -0.79% -1.77% 4%

REENEOND IS ) N U N I O

ODDO BHF Green Bond CR-EUR @ DE0008478082 2.1% 30/07/1984 4.8% -20.53% -3.46% 4.78% -8.87% -11.21% 0.89% 6.46% 6.99% 5.93% 10%

1 Fur Fonds mit einem Auflegungsdatum von unter fiinf Jahren ist die Wertentwicklung seit Auflegung unter Beriicksichtigung des Aufgabeaufschlags aufgefiihrt.
2 Neben den auf Fondsebene anfallenden Kosten wurde fiir einen Anlagebetrag von 1.000 Euro ein einmaliger Ausgabeaufschlag in H6he des maximalen Ausgabeaufschlages beriicksichtigt. Kosten fiir die Verwahrung von Fondsanteilen in lhrem Depot kénnen die
Wertentwicklung zusétzlich mindern.

Die Werten}wicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen. Alle Fonds unterliegen insbesondere dem Risiko eines Kapitalverlusts.
*Datum der Anderung der Strategie. Die Wertentwicklungen vor diesem Datum sind daher fir die derzeit angewendete Anlagestrategie nicht reprasentativ.

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 30.04.2023, die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen
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Unsere Fondsauswahl

Wertentwicklung

Wertentwicklung nach Kalenderjahr Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)® Volatilitat

seit Auflegung

30/04/2018 bis
Wertent- 30/04/2019
. . . 30/04/2022 30/04/2021 30/04/2020 . Nettoperfor-
Fonds ISII(II\Ieg,:::EIi:;Ir Mosrtr::\ng:tar wu;l;liltmg Auflegung Annual. 2022 2021 2020 bis bis bis 3(;/00/40/42/(;%)923'5 Nettoperfor- mance ein- 1Jahre
& 30/04/2023 30/04/2022 30/04/2021 mance (1 Jahr schlieBlich

Jahresbeginn rollierend) max.Ausgabe

aufschlag

ODDO BHF Polaris Moderate DRw-EUR # DEOOOAOD95Q0 * ok ok ok 2.1% 15/07/2005 2.6% -9.42% 6.37% 3.51% -1.73% -1.23% 7.83% 0.81% 3.38% 1.85% 5%
pocewooen ||| | | | | | | | | | _
ODDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced (DRW-EUR) ¥ LU0319574272 * %k k ok 3.2% 24/10/2007 3.95% -11.89% 13.12% 0.50% -2.05% -0.04% 13.70% -3.27% 7.78% 5.66% 10%
ODDO BHF Patrimoine CR-EUR FR0000992042 2.2% 05/01/2009 3.0% -8.76% 6.55% 6.91% -0.93% -3.80% 17.11% -1.96% -4.30% -5.72% 6%
---------------
ODDO BHF ProActif Europe CR-EUR FR0010109165 57% 10/09/2004 3.6% -6.48% -0.74% 0.49% 2.32% -3.87% 3.58% -4.50% -0.48% -2.05% 8%
ODDO BHF Polaris Flexible (DRW-EUR) { = LU0319572730 * Kk k 2.5% 10/10/2007 3.7% -13.17% 14.56% 7.73% -3.78% 0.20% 17.40% 1.41% 5.88% 4.06% 11%
S N S A A

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic (DRW-EUR) A" LU0319577374 * ok k ok ok 2.6% 22/10/2007 5.1% -16.69% 25.08% 13.65% -3.98% 1.81% 25.68% 5.16% 6.51% 4.42% 16%

1Fir Fonds mit einem Auflegungsdatum von unter fiinf Jahren ist die Wertentwicklung seit Auflegung unter Beriicksichtigung des Aufgabeaufschlags aufgefiihrt.
2 Neben den auf Fondsebene anfallenden Kosten wurde fiir einen Anlagebetrag von 1.000 Euro ein einmaliger Ausgabeaufschlag in Hohe des maximalen Ausgabeaufschlages beriicksichtigt. Kosten fiir die Verwahrung von Fondsanteilen in Ihrem Depot kénnen die
Wertentwicklung zusatzlich mindern.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen. Alle Fonds unterliegen insbesondere dem Risiko eines Kapitalverlusts.
Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 30.04.2023, die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen

MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 36



UNSERE ANLAGELOSUNGEN

Ldanderzulassungen der Fonds
UND MORNINGSTAR™KATEGORIE

v

FONDS MORNINGSTAR KATEGORIE 5 ; .] E ; g E
ODDO BHF Génération Eurozone Large-Cap Equity X X X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Avenir Europe Europe Mid-Cap Equity X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Avenir Euro Eurozone Mid-Cap Equity X X X X X X X X
ODDO BHF Avenir France Small/Mid-Cap Equity X X X X X X X
ODDO BHF Active Micro Cap Europe Small-Cap Equity X X X X X
ODDO BHF Active Small Cap Europe Small-Cap Equity X X X X X X X X X X
ODDO BHF ProActif Europe EUR Flexible Allocation X X X X X X X X X
ODDO BHF Immobilier Property - Indirect Eurozone X X X X X X X
ODDO BHF Algo Min Var Europe Large-Cap Blend Equity X X X
ODDO BHF Algo Trend Eurozone Europe Large-Cap Blend Equity X X X X X X X X
ODDO BHF China Domestic Leaders China Equity X X X X X
ODDO BHF Algo Sustainable Leaders Europe Large-Cap Blend Equity X X X X X X
ODDO BHF Sustainable German Equities Germany Large-Cap Equity X X X X
ODDO BHF Future of Finance Sector Equity Financial Services X X X X X
ODDO BHF Artificial Intelligence Sector Equity Technology X X X X X X X X X
ODDO BHF Green Planet Sector Equity Ecology X X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Patrimoine EUR Moderate Allocation - Global X X
ODDO BHF Métropole Small Cap Value Europe Mid-Cap Equity X X
ODDO BHF Métropole Euro SRI Eurozone Large-Cap Equity X X
ODDO BHF Métropole Sélection Europe Large-Cap Value Equity X X X X X X X

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Stand: 30.04.2023
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UNSERE ANLAGELOSUNGEN

Ldanderzulassungen der Fonds

UND MORNINGSTAR™KATEGORIE

v

FONDS MORNINGSTAR KATEGORIE

ODDO BHF Polaris Moderate EUR Cautious Allocation X X X X X X

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced EUR Moderate Allocation X X X X X

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic EUR Aggressive Allocation X X X X X

ODDO BHF Polaris Flexible EUR Flexible Allocation X X X X X

ODDO BHF Green Bond EUR Diversified Bond X X X

ODDO BHF Euro Short Term Bond EUR Diversified Bond - Short Term X X X X

g)oDnzO BHF Sustainable Euro Corporate EUR Corporate Bond X X X X X X X X
ODDO BHF Euro Credit Short Duration EUR High Yield Bond X X X X X X X X X
ODDO BHF Global Credit Short Duration Global High Yield Bond - EUR Hedged X X X X

ODDO BHF Haut Rendement 2023 Fixed Term Bond X X X X X X X X

ODDO BHF Haut Rendement 2025 Fixed Term Bond X X X X X X X
ODDO BHF Global Target 2026 Fixed Term Bond X X X X X X X
ODDO BHF Euro High Yield Bond EUR High Yield Bond X X X X X X X X X
ODDO BHF Sustainable Credit Opportunities EUR Flexible Bond X X X X X X X

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Stand: 30.04.2023
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Unsere jiingsten Publikationen

INVESTMENTSTRATEGIE

Jan.23 « Auf die Platze

Sept.22 « Carryon

Jan.22 « Make 2022 an opportunity
Sept.21 « AuBer Atem?

VIDEOS
#FocusOn » ODDOQO BHF Polaris Fondsfamilie
ODDO BHF Green Planet: Aktiv zur 6kologischen Wende
beitragen

#Talkwith « Aktien sind ein MUSS in einem breit diversifizierten Portfolio

#FocusOn

#LeadWith « Der 6kologische Wandel: Herausforderungen und Chancen

Quelle: ODDO BHF AM

MONTHLY INVESTMENT BRIEF

Apr.23 « Noch kein eindeutiges Signal in Sicht

Mrz23 < Bessere Aussichten fiir ,Rentiers”

. Das Comeback Europas und die Hoffnung auf ein nahes Ende des

Feb. 23 N "
¢ Zinserhéhungszyklus

Dez.22 « Unddoch
Nov.22 < Aufdie Platze...
Okt.22 « Glnstige Bewertungen - notwendig, aber nicht hinreichend

NACHHALTIGES INVESTIEREN
Politik des verantwortlichen Investierens

Nachhaltiges Investieren - Einflihrung und Grundlagen
Nachhaltiges Investieren - Der Ansatz von ODDO BHF AM
White Paper Der 6kologische Wandel. eine nachhaltige Anlagechance

White Paper Das Humankapital - Entscheidender Robustheits- und
Differenzierungsfaktor

ESG: Der Schlissel zur ErschlieBung von Anlagechancen im Small-Cap-
Segment

MARKTANALYSE

05.05.23 -«

28.04.23
21.04.23
24.03.23
09.03.23

USA-Europa: Dieselbe Geldpolitik aus unterschiedlichen
Grinden

Die Quartalszahlen sind dieses mal mehr als Routine
Warum Anleger Warteschlangen mégen sollten
Zwangsheirat zwischen der UBS und der Credit Suisse

Von TINA zu TAPAS: Es gibt wieder Alternativen

MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 39


https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=9362344a-44ab-486d-9f06-251325053103
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=2a0cf450-c043-4ced-aaf6-eb9498cfca3d
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=af773630-b338-4ba5-a8ed-f8903ecd2cb5
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=89c3c245-5439-447f-91ba-86f86294eb83
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=8cb077c0-dde8-4e8b-9315-9bbf1d69a67f
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=d3e5b20c-8a19-48f0-87bb-bd9d33bc06e1
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=251d3462-5da4-49a0-a33f-0b16363f5d85
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=8a03ba57-af9f-44c3-bc4a-8ba86ed12b1e
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=03695aea-1d50-4b58-90ad-32996dfe14bf
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=a842db3d-4a98-42cd-bd1c-c8124be4d1b6
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=f2601db1-4930-47b9-b80f-7f87c996929f
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=5ae98703-3a18-4545-bf15-8159eebb1bba
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/ContentDetails/carry_on/26981
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/make_2022_an_opportunity/26162
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/ContentDetails/au%C3%9Fer_atem_/25546
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/focuson___oddo_bhf_polaris_fondsfamilie/25521
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/oddo_bhf_green_planet_aktiv_zur_okologischen_wende_beitragen/24904
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/aktien_sind_ein_muss_in_einem_breit_diversifizierten_portfolio_/25872
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/der_okologische_wandel_herausforderungen_und_chancen/24824
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=6b2063af-5721-4c1c-98ed-77ea62c072eb
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/GetRequestDocument?CodeDoc=ESF&CodPageWeb=FICHE_FONDS
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/ad/nachhaltiges_investieren/1339/ansatz/1343
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=a955d6ab-ac59-45b3-a652-c4c124a7e43d
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=a1595c06-527b-49cc-b1a0-1fedd8609095
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=a1595c06-527b-49cc-b1a0-1fedd8609095
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/ContentDetails/esg_der_schlussel_zur_erschlie%C3%9Fung_von_anlagechancen_im_small_cap_segment/25399

GLOSSAR

BERECHNUNG DER PERFORMANCE

Die kumulierte Performance der Fonds wird auf Basis
wiederangelegter Dividenden berechnet. Die Berechnung der
annualisierten Performance erfolgt basierend auf der
finanzmathematischen Methode auf Jahresbasis (365 Tage). Die
relative Performance eines Fonds im Vergleich zum Referenzindex
wird als arithmetische Differenz angegeben. Statische Indikatoren
werden in der Regel wochentlich berechnet und am Freitag oder
gegebenenfalls am Tag vor der Bewertung festgestellt.

VOLATILITAT

Die Volatilitat ist ein Risikoindikator, der die H6he der
beobachteten Schwankungen eines Portfolios (oder eines Index) in
einem bestimmten Zeitraum misst. Sie wird als annualisierte
Standardabweichung der absoluten Performance innerhalb eines
festgelegten Zeitraums berechnet.

KREDITSPREAD

Der Kreditspread ist eine Risikopramie bzw. die Differenz zwischen
der Rendite von Unternehmensanleihen und der von

Staatsanleihen mit vergleichbarem Profil

INVESTMENT GRADE

Bei ,Investment-Grade“-Anleihen handelt es sich um Schuldtitel
von Emittenten, deren Bonitat von der Ratingagentur Standard &
Poor's zwischen AAA und BBB eingestuft worden ist.

HIGH YIELD

,High-Yield“- oder hochverzinsliche Anleihen sind spekulative
Anleihetitel mit einer Bonitatsnote, die unterhalb von BBB-
(Standard & Poor's) oder einem vergleichbaren Rating liegt.

KGV (KURS-GEWINN-VERHALTNIS)

Das Kurs-Gewinn-Verhaltnis einer Aktie entspricht dem Verhaltnis
des Aktienkurses zum Gewinn je Aktie. Man spricht auch vom
Gewinnmultiplikator. Mal3geblich fiir diese Kennzahl sind im
Wesentlichen drei Faktoren: das prognostizierte Gewinnwachstum
des entsprechenden Unternehmens, das mit dieser Prognose
verbundene Risiko und das Zinsniveau.
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rchés Financiers) un
Société par actions si
mer 340 902 857 P.
9 France - Telefon: 3

ummer GP 99011 zugelassene Fondsverwaltungsgesellschaft.
mit einem Kapital von 21.500.000 €.



