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Seamos claros, las perspectivas de los mercados bursatiles han empeorado considerablemente desde
principios de afno. Aparte de la evolucién del crecimiento mundial, la inflacién mas alta de lo esperado
conlleva claramente consecuencias negativas para los bonos, pero también puede tenerlas para las
acciones.

¢Qué relacion existe entre la inflacidn, el tipo neutral de los bancos centrales y el nivel de los bonos a
10 anos?

Fijémonos en la teoria para establecer cual podria ser el punto de equilibrio de los tipos
estadounidenses a medio plazo.

Por definicion, el rendimiento de un bono del Estado a 10 aios debe ser igual a la suma del crecimiento
potencial y la inflacion. En Estados Unidos, el crecimiento potencial es de aproximadamente el 2%. Si
se estima una inflacién a largo plazo del 2,5%, el valor a largo plazo del rendimiento del bono del
Tesoro estadounidense a 10 afios deberia estar entre el 4% y el 4,5%. Pero el bono estadounidense a
10 afios vale actualmente un 2,75%, muy lejos por tanto de ese nivel. ;A qué se debe ese desfase?

El activismo de los bancos centrales tiene mucho que ver con esta represion financiera en la que
estamos inmersos desde hace una década, pero no es la Unica razén. En los ultimos anos, los
inversores estaban dispuestos a pagar un alto precio y a sacrificar la rentabilidad para tener bonos a
largo plazo, lo que dio lugar a primas a plazo negativas. En efecto, la tenencia de bonos ofrecia la
perspectiva de obtener plusvalias para compensar las pérdidas de la renta variable en caso de un
entorno macroeconémico desfavorable. Ademas, la caida de las rentabilidades de los bonos
(principalmente las reales) llevé a las acciones a registrar nuevos maximos, en un fenémeno de
exclusion bien conocido en la actualidad.

Sin embargo, ahora que la inflacién se ha convertido en un riesgo macroeconémico evidente, la
correlacién entre las rentabilidades bursatiles y de la renta fija podria volver a ser negativa.

El aumento de la inflacién podria empujar al alza las rentabilidades de los bonos, incluso cuando las
acciones caigan. El incentivo para invertir en bonos a largo plazo va a disminuir, ya que estos ya no
realizan la misma funcién de amortiguacién. Y esto supondra un aumento de la prima a plazo.

Por consiguiente, la verdadera pregunta es: ;cual puede ser el régimen de inflacién en los préximos
anos?
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Matiana aun habra tiempo

Las materias primas han entrado en un ciclo alcista. De hecho, las materias primas son recursos reales
(alimentos, energia, metales) y el acceso insuficiente a los recursos no puede resolverse con la
expansion cuantitativa... Se puede imprimir dinero, pero no petréleo o trigo. Mientras que los
gobiernos aplican medidas, mas o menos dirigidas a amortiguar las subidas, a costa del deterioro de los
balances fiscales, los bancos centrales se enfrentan al doble objetivo de acabar con la inflacidn y evitar
a la vez los desajustes en el mercado de renta fija. Esta mayor incertidumbre acerca de las politicas
monetarias, cada vez menos sincronizadas, genera una volatilidad adicional en los tipos de cambio. La
necesidad de acelerar la independencia energética, sanitaria y alimentaria va a obligar a los paises a
acumular reservas, no ya de divisas, sino de productos basicos. Mas alla de la soberania y la necesidad
de asegurar los suministros, el modo «justo a tiempo» ha quedado desfasado. Hara falta reconstituir
los inventarios, un fenomeno que también genera inflacion, no solo coyuntural, sino estructural.

Por tanto, en el largo plazo mantenemos la misma conviccién: los tipos a largo plazo son demasiado
bajos.

Si la tendencia es clara a medio plazo, el reciente movimiento y la inquietud acerca del crecimiento
animan a recoger parte de los beneficios a corto plazo. No es probable que la Fed suba los tipos tanto
como espera el mercado y deberia ser flexible. Igual que nosotros. No se equivoquen, seguimos
vendiendo, pero a corto plazo estamos reduciendo las cantidades en juego desde la perspectiva de la
gestion del riesgo. Recordemos que el bono a 10 anos valia un 1,17% el 31/8/21. Podria tomarse un
descanso en el 2,75%.

¢{Qué impacto tendra un cambio de régimen de inflacién en los mercados bursatiles?

La inflacién no es mala de por si para las empresas, siempre y cuando el aumento de su productividad
supere la subida de los costes unitarios laborales y de los costes de produccion. Pero una inflacién
demasiado fuerte y repentina casi siempre viene acompanada de una ralentizacion econdmica. Este es
actualmente nuestro principal temor con, como conclusién, su impacto en los resultados de las
empresas y, por tanto, su rentabilidad bursatil. Las acciones ofrecen una proteccion parcial frente a la
inflacién, pero ya no son un escudo total.
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Sin embargo, los indices estadounidenses y europeos registran actualmente niveles superiores a los
observados antes de la invasién de Ucrania. Por tanto, segiin los mercados, la guerra seria una buena
noticia (sic).

Un punto de vista que no compartimos.

Mantenemos nuestro sesgo ligeramente bajista y estamos aumentando nuestras ventas a estos
niveles. Creemos que los inversores estan siendo demasiado autocomplacientes, no en cuanto al
riesgo ucraniano, sino sobre la evolucion de la economia mundial y el alcance de las consecuencias del
shock inflacionista

¢Qué asignacion de activos debemos realizar en este contexto?

Aunque adoptemos un posicionamiento mas prudente y direccional, también debemos trabajar para
reconfigurar la cartera. Seguimos comprando francos suizos y délares, aprovechando también ciertas
disfunciones del mercado.

1. Las empresas con descuento han visto como su beta (sensibilidad al mercado) disminuia
significativamente con respecto al conjunto de los mercados bursatiles. Ofrecen un importante
colchén de valoracion con respecto a las acciones de crecimiento (growth). Hemos vuelto a
comprar empresas value.

Fuente: ODDO BHF AM, comentarios a 04/04/2022

2. Enelotroextremo, las acciones defensivas con balances sélidos presentan unos perfiles de riesgo
y remuneracion atractivos.

3. Por regiones, los valores chinos ofrecen puntos de entrada destacables para una asignacion a
largo plazo, si bien a costa de una volatilidad muy alta. Las acciones nacionales (A shares) y las
cotizadas en Hong Kong (H shares) han vuelto a nuestras carteras, en detrimento de algunos
valores europeos.

4. También hemos vuelto al crédito investment grade, al creer que los diferenciales de crédito
ofrecen una mejor remuneracién por el riesgo que a principios de afo, con cuidado de gestionar
activamente la duracion. Los diferenciales de los bonos high yield todavia no protegen
suficientemente frente al riesgo.

La proxima temporada de resultados y las previsiones de las empresas determinaran con toda
seguridad nuestra asignacién en los proximos meses. Mientras tanto, preferimos un posicionamiento
quiza demasiado prudente para el mantra «TINA» (There Is No Alternative). Circe nos ha advertido,
por lo que no cederemos a los cantos de sirena.

LAURENT DENIZE
Director de Inversiones
ODDO BHF AM
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EN EL FOCO

Inversion de la curva de tipos en EE. UU.

;PRESAGIO DE RECESION?

INVERSION DE LA CURVA Y BRECHA DE CONSUMO
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Fuente: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Blinder, Alpine Macro

2020

RESULTADO DEL ENDURECIMIENTO DE LA POLITICA EN
EE. UU.

U.S. Tightening

Window

Sep 1965 - Nov 1966
Jul1967 - Aug 1969
Feb 1972 - Jul 1974
Jan 1977 - Apr 1980
Jul 1980 - Jan 1981
Feb 1983 - Aug 1984
Mar 1988 - Apr 1989
Dec 1993 - Apr 1995
Jan 1999 - Jul 2000
Jun 2004 - Jun 2006
Oct 2015 - Jan 2019

Change in Risk
Free Rate (bps)

175
540
960
1300
1000
315
325
310
190
425
225

NBER First Reces-
sion Month

Jan 1970
Dec 1973
Feb 1980
Aug 1981

Aug 1990

Apr 2001

Jan 2008
Mar 2020

Real GDP

Drop

None
-0.6%
-2.7%
-2.2%
-2.1%
None
-1.4%
None
-0.1%
-3.8%

-10.1%
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Nominal
10-Year Treasury
Return*

-1.3%
0.5%
1.3%
5.3%

-14.5%
3.7%
3.8%

-1.2%

-1.4%
3.4%
3.1%

Real Estate Price

Change

2.4%
10.1%
12.1%
46.1%

0.9%

6.5%

6.5%

2.9%
14.0%
22.6%
21.1%
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DISCLAIMER

ODDO BHF AM es la division de gestion de activos del Grupo ODDO BHF. Es la marca comun
de las cinco sociedades de gestion legalmente separadas: ODDO BHF AM SAS (Francia),
ODDO BHF PRIVATE EQUITY (Francia), ODDO BHF AM GmbH (Alemania) y ODDO BHF AM
Lux (Luxemburgo)y METROPOLE GESTION (Francia).

Este documento, de caracter promocional, estd elaborado por ODDO BHF ASSET
MANAGEMENT SAS. Su distribucion a cualquier inversor es responsabilidad exclusiva de cada
distribuidor o consultor. Los posibles inversores deben consultar a un asesor de inversiones
antes de suscribirse al fondo. Se informa al inversor de que el fondo presenta un riesgo de
pérdida de capital, pero también un cierto nimero de riesgos vinculados a los
instrumentos/estrategias de la cartera. En caso de suscripcion, el inversor debe consultar el
Documento de Informacién Clave para el Inversor (KID) y el prospecto para obtener informacion
detallada sobre los riesgos incurridos. El valor de la inversion puede bajar o subir y puede no ser
devuelto en su totalidad. La inversién debe hacerse de acuerdo con los objetivos de inversion del
inversor, el horizonte de inversion vy la capacidad de hacer frente al riesgo asociado a la
transaccion. ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS no se hace responsable de ningiin dafio
directo o indirecto que resulte del uso de esta publicacion o de la informacion que contiene.

La informacion se da a titulo informativo Unicamente y estd sujeta a cambios en cualquier
momento sin previo aviso. Las opiniones expresadas en este documento corresponden a las
expectativas del mercado en el momento de su publicacion. Pueden cambiar segin las
condiciones del mercado y ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS no puede ser considerada

v

responsable contractualmente por ellos. Los valores del activo neto que figuran en el presente
documento son soélo a titulo informativo. Sélo es auténtico el valor del activo neto registrado en
las confirmaciones comerciales vy las declaraciones de valores. Las suscripciones y reembolsos de
las UCI se hacen a un valor neto desconocido.

Un resumen de los derechos de los inversores estd disponible gratuitamente en formato
electrénicoen lenguainglesaenel sitio web
https://am.oddo-bhf.com/FRANCE/en/non_professional_investor/infos reglementaire

El fondo puede haber sido autorizado para su distribucién en diferentes Estados miembros de la
UE. Se advierte a los inversores del hecho de que la sociedad gestora puede decidir retirarse con
las disposiciones que ha tomado para la distribucion de las participaciones del fondo de
conformidad con el articulo 93 bis de la Directiva 2009/65/CE y el articulo 32 bis de la Directiva
2011/61/UE.

EI DICI (en el idioma de los paises en los que se comercializan) y el prospecto (en los siguientes
idiomas - por favor especifique) estdn disponibles gratuitamente en ODDO BHF ASSET
MANAGEMENT SAS en am.oddo-bhf.com o en distribuidores autorizados. El informe anual asf
como el informe semestral estdn disponibles gratuitamente en ODDO BHF ASSET
MANAGEMENT SAS o en la pagina web am.oddo-bhf.com
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS \1

Perspectivas de crectmiento
REVISIONES A TODA MARCHA

ESTIMACIONES DE CRECIMIENTO DEL PIB EN EE.UU. PARA TODO ESTIMACIONES DE CRECIMIENTO DEL PIB PARA TODO EL ANO EN
. EL ANO (%) ) LA EUROZONA (%)
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= Revisiones especialmente significativas en la zona euro
= El consensoreviso a la baja las expectativas de crecimiento en 1,1 puntos, hasta el 3,1% del PIB en 2022, mientras que en EE. UU. se redujo en 0,5 puntos, hasta el 3,4%

= Existe el riesgo de nuevas revisiones a la baja

Fuente: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Datos a 31/03/2022
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

EE.UU. :
ENMODO «SOBRECALENTAMIENTO»

PMI SERVICIOS Y MANUFACTURERO SALARIOS Y DESEMPLEO
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Markit Eurozone Composite PM| == Markit Eurozone Manufacturing

Germany Wages and Salaries YoY Eurostat Unemployment Eurozone (YoY ; right scale)

Markit Eurozone Services PMI

= El mercado laboral, al rojo vivo: una vez mas, excelentes datos en marzo, con una tasa de desempleo cercana al récord del 3,6%

= El mercado inmobiliario, al rojo vivo: el aumento de los rendimientos podriaincluso dar un impulso a corto plazo a la vivienda, ya que los inversores intentan fijar los tipos
deinterés de los préstamos

= Lainflacién, al rojo vivo: la Fed ha de actuar de forma contundente para reducir el exceso de demanda

Fuente: ODDO BHF AM, Bloomberg, 31/03/2022
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

Europa / /
DE LA ESTANFLAC/ONA LA RECESION?
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Markit Eurozone Composite PMI = Markit Eurozone Manufacturing

Germany Wages and Salaries YoY Eurostat Unemployment Eurozone (YoY ; right scale)

Markit Eurozone Services PMI

Importante lastre para el crecimiento por la confianza, las interrupciones de la produccién y el encarecimiento de la energia
La estanflacion ha llegado, mientras que los riesgos de recesion han seguido aumentando y ya no son excepcionales

En Alemania se da practicamente por sentado que habra una recesion técnica (el cuarto trimestre de 2021 fue ligeramente negativo y el primer trimestre de 2022
probablemente también lo serd)

Los sdlidos balances de los consumidores, el aumento de las respuestas fiscales y el alivio de dmicron podria amortiguar algunos de los riesgos de caida
Un embargo de gas, ya sea autoimpuesto o adoptado por Putin, provocaria una grave recesion

Fuentes: ODDO BHF AM, Bloomberg, 31/03/2022

S
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

China
LAESTRATEGIADE CERO COVID COMPLICA LA ECUACION

PMI SERVICIOS Y MANUFACTURERO SALARIOS Y DESEMPLEO
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Caixin China Services PMI «— China Total Wages Index —— China Unemployment Rate (%) (YoY ; right scale)

» Elindice PMI Caixin compuesto ha caido a su nivel mas bajo (43,9) desde el estallido de la crisis, debido a la caida del componente de servicios

= Laestrategia «cero covid», con duros confinamientos, y las consecuencias de los problemas de la burbuja inmobiliaria estan poniendo en gran riesgo el objetivo del 5,5% de
PIB para 2022

= El giro hacia una politica mas expansiva supone un factor positivo, pero su alcance probablemente sea limitado

Fuente: ODDO BHF AM SAS; Bloomberg Economist Forecast. Datos a 31/03/2022
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

Expectativas de inflacion
SIN CAMBIOS A LARGO PLAZO

ESTIMACIONES DE CRECIMIENTO DEL IPC PARA TODO EL
ANO EN EE.UU. (%)

12.20 03.21 06.21 09.21 12.21 03.22

USCPI2022 = = = USCPI2023 EZCPI2022 = = =EZCPI2023

= |Las expectativas de inflacidon se disparan con el aumento de los precios de la energiay la alimentacion

>

ESTIMACIONES DEL IPC INTERANUAL

Yoy Mar-22 Feb-22 1Y trend 5Y average 20Y average
Canada 57 —_— 25 25
us 7.9 —_— 15 22
Brazil 105 — 26 7.3
Mexico 7.3 —_—— 24 7.1
Chile 78 _— 18
Eurczone 7.5 5% — 10 22
Germany 7.3 51 T 11 19
France 45 3.6 _ [oF:]
Italy &7 57 - ak:] 22
Poland 102 85 —_ 18
Sweden 43 —_— 10 17
Switzerland 24 22 — 0.3 0.6
UK 52 —_— 13 26
India 61 T 24
Indonesia 26 21 e
Malaysia 22 S 05
Japan 02 — 03 02
South Korea 41 37 —_— 08 3.2
China g —
Hong Kong 16 Y S 09 17

= Laevolucidonde lainflacién en la zona euro no parece alentadora: serd ain mas alta a partir de ahora y mas persistente

Fuente: ODDO BHF AM, Bloomberg | Datos a 31/03/2022
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

Politicas de la FED vy del BCE
ATERRIZAJE SUAVE: ; UNA ILUSION?

FED - TIPO IMPLICITO

bp Fed: implied rate increase (cumulated)
Mar.2022 June 2022 2@ e====- Dec.2022
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* orange lines = FOMC meetings

= Los bancos centrales van totalmente por detras de las curvas de inflacion y tendran que hacer un juego de equilibrios entre un aumento del nivel de precios casi sin

precedentes y el enfriamiento del crecimiento

El BCE prevé subidas de casi 60 pb hasta fin de aio

El historial de aterrizajes suaves en EE. UU. no da muchas esperanzas

bp ECB: implied policy rate increase (cumulated)
by June 2022 =====by Dec.2022
70
Ukraine 2
60 hawkish war L)
50 pivot l.‘\ " ~ '_.'
1 v\ l NV
~ |
40 \ l' A "
] L1} [
30 1 il I
o L} (]
20 Ul e
- ‘\\ ! ‘:
10 AA=na g \\I'r' o J\f ]
12-2021 01-2022 02-2022 03-2022 04-2022

BCE - TIPO IMPLICITO

* orange lines = ECB meetings

= De momento, el BCE se centra en la lucha contra la inflacion, lo que podria cambiar dependiendo del impacto en el crecimiento

Fuente: ODDO BHF AM, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, Bloomberg, BCE

El mercado espera ahora un endurecimiento de casi 250 puntos basicos (pb) en EE. UU. hasta finales de afio, ademas de una reduccion mas rapida del balance.

S
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ANALISIS DE MERCADO \1

Flujos a fondos de tnversion europeos en lo que va de ario (YTD)
MENOR CONFIANZA DE LOS INVERSORES

YTD FLUJOS ACUMULADOQOS POR CLASES DE ACTIVO YTD COMPARACION CON EL ANO ANTERIOR
20 150
130 122
Allocation +€17bn
10 110
39
e Equity +€8bn 20
0
70
Other +€2bn 50
-10
30
Alternative +€1bn “
10
-20
=== Convertibles -€1bn -10
-34
-30 -30
e Fixed Income -€34bn -7
-50
YTD 2021 YTD 2022
-40
122021 01.2022 02.2022 Allocation ®Equity Other Alternative ® Convertibles B Fixed Income

Fuente: Morningstar. Datos a 28.02.2022 (Europe OE, excepto ETF, MM, fondos de fondos y fondos subordinados (domiciliados, max. compr.).
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ANALISIS DE MERCADO

Flujos en fondos de itnversion europeos - renta variable YI'D
EUROPA SUFRE LA CRISIS UCRANIANA

YTD FLUJOS ACUMULADOS POR REGIONES YTD FLUJOS NETOS ACUMULADOS - DESGLOSE POR SECTORES
15 6 e EColOgy +€6bn
Financial Services +€1bn
Global +€14bn 5
Natural Resources +€0bn
10 Sectors +€4bn 4 @ |nfrastructure +€0bn
e |ndustrial Materials +€0bn
— i tries +€3b
merging countries +€3bn 3 Water +€0bn
5 e China +€1bn 9 = Energy +€0bn
e tilities +€0bn
/ Other €0bn 1 Agriculture +€0bn
@ Property - Indirect North America
—
0 Asia €0bn 0 +€0bn
Communications +€0bn
Japan -€2bn 1 Healthcare +€0bn
Precious Metals +€0bn
B = U5 -€3bn 2 Biotechnology +€0bn
e Consumer Goods & Services +€0bn
Europe -€8bn -3
Alternative Energy -€1bn
-10 -4 @ Technology -€4bn
12.2021 01.2022 02.2022 12.2021 01.2022 02.2022

Fuente: Morningstar. Datos a 28.02.2022 (Europe OE, excepto ETF, MM, fondos de fondos y fondos subordinados (domiciliados, max. compr.).
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ANALISIS DE MERCADO

Rentabilidad de las clases de activos desde el principio de ano
NO HAY MUCHOS LUGARES PARAESCONDERSE APARTE DE LAS

MATERIAS PRIMAS
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Larentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.

Fuentes: Bloomberg and BoA ML a 31/03/2022; rentabilidades expresadas en divisa local
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ANALISIS DE MERCADO

Renta variable
REPUNTES DESIGUALES

RENTABILIDAD DEL MERCADO DE RENTA VARIABLE A 5 ANOS
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EVOLUCION DEL RATIO PRECIO-BENEFICIO A 5 ANOS
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MSCI USA Net Total Return USD Index
MSCI Japan Net Return JPY Index
- = =EMUS5YrAvg

MSCI EMU Net Return EUR Index
= = = USA5YrAvg
— = = JAPAN5 YrAvg

= Tras las nuevas ventas masivas de principios de marzo, la renta variable mundial repunté con fuerza y la mayoria de los indices registraron ligeras ganancias mensuales

= Ante lareciente evolucion de los acontecimientos en Ucrania y el fuerte aumento de los precios de la energia y las materias primas, las diferencias entre paises fueron

l6gicamente mayores. Europa quedé rezagada respecto a otros mercados desarrollados

= Entretanto, los beneficios esperados (seglin el consenso de los analistas) se mantuvieron sorprendentemente resistentes

Larentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.

Fuentes: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Datos a 31/03/2022

MONTHLY INVESTMENT BRIEF

>

18



ANALISIS DE MERCADO \1

Primas de riesgo & volatilidad
REACCION MODERADA A LAVOLATILIDAD DE LOS BONOS

PRIMAS DE RIESGO DE LAS ACCIONES (NOMINALES Y REALES) INDICES DE VOLATILIDAD IMPLICITOS
90%
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S&P500 Earning YId - US 10Y Nominal Yid

EuroStoxx Earning Yld - German 10Y Nominal Yld
= = = S&P500 Dividend Yld - US 10 YR real YId a— S VIX Index
= = = EuroStoxx Dividend Yld - German 10YR real YId

50%
40%
30%
20%
10%

Euro VIX Index

= Tras marcar maximo inicial, las volatilidades implicitas de los indices de renta variable se normalizaron considerablemente, mientras que en el universo de las divisas y los
bonos, las volatilidades siguen siendo bastante elevadas

= Mientras las rentabilidades de la deuda soberana subian con fuerza, las primas de riesgo de las acciones se reducian considerablemente. En EE. UU,, se sitian ahora en sus
niveles mas bajos de después de la covid-19

Larentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.

Fuentes: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Datos a 31/03/2022
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 19



ANALISIS DE MERCADO

S

Rentabilidades de la renta variable: diferencia de estilos
LA TRAYECTORIAECONOMICA COMO MOTOR CLAVE DEL

RENDIMIENTO DE LOS FACTORES

GROWTH FRENTE A VALUE
120 (base 100 as of latest)
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= |os factores habituales no explicaron bien las dispersiones de las rentabilidades de este mes

= Lacuestién mas evidente fue el petréleo y la energia: productores frente a consumidores

= Enunentorno de incertidumbre acumulada, los defensivos tendieron a comportarse mejor

Larentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.

Fuentes: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Datos a 31/03/2022

CICLICOS FRENTE A DEFENSIVOS

(base 100 as of latest)
ﬂ”ﬁ!\m
. JAM-' (s
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——— US Large Cap Cydicals US Large Cap Defensives
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ANALISIS DE MERCADO w

Renta variable europea - sectores
EL SECTORFINANCIERO Y LAS MATERIAS PRIMAS, POR DELANTE

P/E Next 12 months as

EUROPEAN SECTORS of 04/2022 Rerating P/E EPS growth 2022 EPS growth 2023 Div Yield Perf 1 Month
STOXX Europe 600 14,0x

Commodities

Basic Resources 7.6x

Energy 7.7 %

Cyclicals

Automaobiles & Parts 6,1x

Chemicals 17,2 %

Construction & Materials 15,1x

Consumer Products and Services 21,8x

Industrial Goods & Services 16,4 x

Media 17,7 x

Technology 240x

Travel & Leisure 295x

Financials

Banks s2x  [ESOEII

Insurance 10,5 x -1%

Financial Services 12,3x -23%

Real Estate 194 x

Defensives

Food Beverage & Tobacco 18,2x 2% 8,5% 9,8% -3,6%
Health Care 192 x 12,5% -1,5%
Personal Care Drug and Grocery Stores 17,2 x 9% 9.3%

Retail 14,9 x 8,5% 12,6%

Telecommunications 14,6 x 11,7%

Utilities 14,9 x 16% 13,9% 4,5%

La rentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.
Fuentes: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Datos a 31/03/2022.
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ANALISIS DE MERCADO

Renta variable europea - rendimiento de los sectores

EL COMERCIO MINORISTANO ES POPULAR, LAINDUSTRIADEL
AUTOMOVIL SUFRE VARIOS PROBLEMAS

RENTABILIDAD YTD

Basic Resources

Energy

Insurance

Telecommunications

Health Care

Utilities

Food Beverage & Tobacco
Banks

Media

Real Estate

STOXX Europe 600

Financial Services

Chemicals

Personal Care Drug and Grocery Stores
Travel & Leisure

Construction & Materials
Industrial Goods & Services
Automobiles & Parts

Consumer Products and Services
Technology

Retail -24,6%

-1,5% w

-3,3% -

-3,6% m—

-4,3% —

-4,6% —

-5,8% m—

-6,0% —
-8,0% T—
-8,0% —
-9.7% ' T—
-10,6% T——
11,3% T——

-12,7% —
-12,8% T—

-16,0%
-17,1%

18,1%
—— 15 5%
== 2.0%
= 11%

Financial Services
Insurance

Basic Resources

Energy

Health Care

Chemicals
Telecommunications
Banks

STOXX Europe 600

Media

Real Estate

Industrial Goods & Services
Technology

Construction & Materials
Utilities

Consumer Products and Services
Food Beverage & Tobacco
Travel & Leisure
Automobiles & Parts
Personal Care Drug and Grocery Stores
Retail

Larentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.
Fuentes: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Datos a 31/03/2022.

RENTABILIDAD DEL MES

10,0%
9.3%

6,7%
——— 6 0%
—— 5 5%
—— 5 3%
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—— 3 9%
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—— 3 4%
— 3 3%
3 0%
— D 9%

— 2 2%
— 1 8%
m— 1.0%
= 0,5%
-04% =
-1,6% —
-2,1% —

-7,6%
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ANALISIS DE MERCADO

Mercados emergentes

CADAVEZMENOS CORRELACIONADOS

RENTABILIDAD DE LA RENTA VARIABLE DE LOS
PRINCIPALES MERCADOS EMERGENTES

40% 36%

30% L% 20%
0
0% o 10%
10% &% I %
0% - . — . = [ .
-10% II -2% ] 8%, . |
20% -8%10% 7% 7%10%
° -14%4%
-30%
40% “29%
- (o}
Mexico Brazil China India Korea Taiwan Russia Poland South
Africa

B Local Performance  ® USD Performance

= Los mercados rusos reabrieron con la ayuda de su banco central. El rublo
repunté con fuerza: el tipo de cambio euro-rublo se aproxima a su nivel
anterior alaguerra

= Los mercados bursatiles latinoamericanos siguieron superando a sus
homélogos asiaticos

= Lasacciones A de China continental fueron las que peor se comportaron

» Eneluniversode larentafija, los valores de deuda soberana emergente
resistieron bastante bien

Larentabilidad histérica no es una indicacion de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo

Fuentes: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Datos a 31.03.2022

CRECIMIENTO DEL BPA (INCLUIDAS PERDIDAS) Y PRECIO-BENEFICIO

DIVISA LOCAL
Emerging PE 12mth fwd EPS Growth 2022e  EPS Growth 2023e Dividend Yield
MSCI EM 12,3 11% 3.0%
MSCI CHINA 114 12% 17% 2,4%
MSCI KOREA 2.8 9% 13% 2,1%
MSCI INDIA 220 20% 16%

14
MSCI INDONESIA 10% ,

MSCI PHILIPPINES

MSCI MALAYSIA 4 13%

MOEX Russia Index

WSE WIG INDEX ] 2%
MSCI TURKEY 0% f

MSCI SOUTH AFRICA I 13% 4,3%

MSCI BRAZIL 73 9% S 6% 7.7%

MSCI COLOMBIA 2.3 13% 8% 5.8%
MSCI MEXICO 14,4 13% 11% 3,4%

DIFERENCIALES DE LA DEUDA DE MERCADOS EMERGENTES FRENTE
10 A LOS DIFERENCIALES DE LOS BONOS CORPORATIVOS

. INDUSTRIALES BB EN EUROS

6%
4%
2%
0%

03.19 06.19 09.19 1219 0320 0620 0920 1220 0321 0621 0921 1221 0322
Barclays EM USD Aggregate = Barclays Euro HY BB ex-Fin

v
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ANALISIS DE MERCADO

Rentabilidad del segmento de renta fya
PERDIDAS DE CAPITAL HISTORICAS

RENTABILIDAD TOTAL 1 MES RENTABILIDAD TOTAL YTD
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Larentabilidad histérica no es una indicacion de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo

Fuente: ODDO BHF AM, Bloomberg, datos a 31/03/2022
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ANALISIS DE MERCADO

T1pos

INVERSION DE LA CURVA DE EE. UU.: ;RECESION EN 20237

RENTABILIDAD DE LOS BONOS A DIEZ ANOS DE ALEMANIA Y
EE. UU. (EN 2 ANOS)

%

CURVA DE TIPOS DE ALEMANIAYY EE. UU.A2Y 10 ANOS
(EN 2 ANOS)

3,0 180
25 160
’ ® 23% 140
20 120
1,5 100
80
1,0 60
0,5 ® 0.50% 40
0,0 20
0
-0,5 20
-1,0 03.20 09.20 03.21 09.21 03.22
03.20 09.20 0321 09.21 0322 Spread Germany 10Y - 2Y yields = = = Spread Germany 10Y - 2Y yields
— 10Y US Treasury — 10Y German bunds (5y average)
--- 10Y US Treasury (5Y averages) --- 10Y German bunds (5Y averages) Spread US 10Y - 2Y yields = = = Spread US 10Y - 2Y yields
® 2022 Consensus forecast - US ® 2022 Consensus forecast - Germany (5y average)

= Lainversionde la curva estadounidense en los tramos de 10-2 anos ha sido un indicador relativamente fiable de una préxima recesion en ese pais. Pero el anuncio de la
rapida reduccién del balance de la Fed ha dado lugar a un nuevo pronunciamiento de la curva por ahora

= Conmasde 70 pb en lo que va de afo, los bonos federales alemanes (Bund) a 10 afios registran su mayor movimiento desde 2015

incluso un repunte a corto plazo

Larentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.

Las rentabilidades reales alin bajas y la presién inflacionista sugieren que las TIRes tienen margen para una mayor normalizacion
Sin embargo, teniendo en cuenta el fuerte movimiento, el fuerte exceso de ventas del mercado y las subidas de tipos ya descontadas, podria producirse una estabilizacién o

1) Previsiones econdmicas de Bloomberg | Fuentes: ODDO BHF AM SAS, BIoomberg| lzda.: datos a 31/03/2022.; dcha.: Datos a 31/03/2022.
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ANALISIS DE MERCADO \1

Daiferenciales de credito
cRIESGOS DERIVADOS DE LAFALTADE LIQUIDEZ?

DIFERENCIALES DE CREDITO DE IG Y HY (EN 2 ANOS) DIFERENCIALES DE LOS PRINCIPALES PAISES DE LA ZONA EURO (EN 2
ANOQOS)
800 400
300
700 350
600 300 250
500 250 200
400 200
150
300 150
200 100 100
0 0 0
03.20 07.20 11.20 0321 07.21 1121 03.22
—— Europe Investment Grade (rhs) @ Euro High Yield (Ihs) @ 03.20 06.20 09.20 12.20 03.21 06.21 09.21 12.21 03.22
- — - Europe Investment Grade (rhs) — 5y average - - - Euro High Yield (lhs) — 5y average 10Y yield Italy vs. Germany 10Y yield Spain vs. Germany
(1) BofA Merrill Lynch Euro Corporate Index (ER0O) . .
(2) BofA Merrill Lynch Euro High Yield Non-Fin. Constr. (HEQO) —10Yyield France vs. Germany ~——— 10Yyield Portugal vs. Germany

= Losdiferenciales de los bonos investment grade se han reducido unos 30 pb desde su nivel de principios de marzo, hasta los 130 pb (7 de abril)
= Dado el repunte, los diferenciales parecen algo vulnerables a las perspectivas de crecimiento empafnadas y a la disminucién de la liquidez
= Esteriesgoes mas pronunciado en el high yield que en el investment grade

= Los diferenciales periféricos se han vuelto a reducir en sintonia con los diferenciales de la deuda corporativa, pero la tendencia a la ampliacién puede mantenerse ante la
rapida reduccion del respaldo de la expansién cuantitativa del BCE

Larentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.
Fuentes: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Datos a 31/03/2022
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ANALISIS DE MERCADO \1

Normas de préstamo comercial e industrial
UNENDURECIMIENTO QUE SIGUE LIMITADO POR EL MOMENTO

NORMAS DE PRESTAMO Y TASAS DE IMPAGO NORMAS DE PRESTAMO Y DIFERENCIALES
% bps
0
100 20 2500 110
1 2000
10
1500
5
0 1000
E 500
-10
07 09 11 14 16 18 21 0
07 09 11 13 15 17 19 21
s Moodys global default rates (rhs)
Moodv's f ¢ global default rates (rhs) mmmm C&l Lenders Tightening Standard (FED, rhs)
oodysforecastglobal defautt rates frhs mmm Survey Change in Lending Standards to Business (ECB, rhs)
- C&I Lenders Tightening Standard (FED, |hs) US HY Spreads (Ihs)

Survey Change in Lending Standards to Business (ECB, |hs) Euro HY Spreads (lhs)

= Las condiciones financieras se han relajado incluso en las Ultimas semanas, gracias a la reduccion de los diferenciales y a los mercados bursatiles

= Esto supone un problema, especialmente para la Fed, y explica los recientes comentarios hawkish de sus miembros

Fuente: Fed, ECB, Bloomberg | Moody'’s a 28/02/2022, Lending Standard & Survey Change as of 28/02/2022, Spreads a 31/03/2022
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 28
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DIVISAS Y MATERIAS PRIMAS

Materias primas

>

NO SE ESPERA UNA FLEXIBILIZACION SIGNIFICATIVA

METALES
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———US crude oild WTI
—— Baker Hughes United States Crude Qil (base 100, right scale)
Total OPEC Crude Oil Production Output (base 100, right scale)

= Los precios del transporte internacional de mercancias parecen estabilizarse en general

= Elaumentodelos precios del petréleo se produce en un entorno de excesiva volatilidad

Larentabilidad histérica no es una indicacién de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.

Fuentes: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Datos a 31/03/2022

TRANSPORTE DE MERCANCIAS
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- BP| Baltic Exchange Panamax Index

«— CPB Merchandise World Trade Volume YoY (right scale)
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DIVISAS Y MATERIAS PRIMAS

Divisas

>

ELEUROY ELYEN ESTAN PERDIENDO ALGO MAS DE TERRENO
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CNYUSD J.P.Morgan Emerging Market Currency Index (EMCI) Live Spot
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= Eldélar subié frente ala mayoria de las divisas desarrolladas, mientras la Fed endurece alin mas el tono

= Lasdivisas de los paises exportadores de materias primas siguieron revalorizandose: délares australiano y canadiense, real brasilefio y peso mexicano

Larentabilidad histérica no es una indicacién de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.

Fuentes: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Datos a 31/03/2022
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CONVICCIONES ACTUALES

Escenarios

v

NUESTRA PERSPECTIVA A SEIS MESES

()] Escenario central

El PIB mundial se vio lastrado por la escalada de la situacién entre Rusia y Ucrania, principalmente por
la crisis energética resultante, las sanciones y su impacto en la confianza, asi como los problemas de la
cadena de suministro. Los margenes de las empresas estan sufriendo una inflacion generalizada y

acelerada.

EUROPA

= Elcrecimiento se ralentiza respecto a 2021 vy el
riesgo de recesion aumenta debido a las tensiones
geopoliticas. Hasta cierto punto, esto se compensa
con la mejora de las condiciones sanitarias y la
reduccion de las restricciones.

= Lainflacién sigue siendo muy alta, debido al
aumento de los precios de la energia, la
intensificacion de los efectos de segundaronday
las interrupciones de la cadena de suministro.

=  Aumentode lapresion sobre el BCE para que
reduzca el apoyo monetario, a pesar de la elevada
incertidumbre macroecondmica.

Flexibilidad, aumento de = |Gde cortaduracion

Posiciones liquidas

las reservas de liquidez .
Cobertura (opciones, oro...)

Divisas para una mayor
diversificacion

Fuentes: ODDO BHF AM, Comentarios a 06/04/2022

EE.UU.

=  Conlaaceleracién de lainflacién, las presiones
salariales y el posible sobrecalentamiento de la
economia, la gestion de la politica monetaria sera
una preocupacion clave.

= Losfundamentales empresariales siguen siendo
solidos por el momento, pero se ven cada vez més
afectados por el aumento de los precios de las
materias primas y la presion sobre los margenes.

= Elmantenimiento de las altas valoraciones supone

= Rentavariable
= Crédito high yield

unriesgo para el mercado.

()9 Escenario alternativo #1

Importante impacto negativo del conflicto ruso-ucraniano
provocando una recesion.

= Lasubidade los precios de las materias primas y
sus efectos secundarios, la interrupcion de las
cadenas de suministro y la pérdida de confianza de
las empresas debido a las tensiones geopoliticas.

= Ralentizacion de la actuacion de los bancos

SOBREPONDERAR
Deuda soberana
Estrategias alternativas
Posiciones liquidas

centrales por los temores al crecimiento, un dilema INFRAPQNDERAR
ante el deslizamiento de la inflacién. : E?g;?t\c’)a”able 0
= Aumento de lavolatilidad del mercado y de la /O

presién sobre las valoraciones

()3 Escenario alternativo #2

Escenario optimista

= Elalivio de las tensiones geopoliticas provocando
una mejora del climay una caida de los precios de
las materias primas.

SOBREPONDERAR

= Rentavariable, incluidos los
mercados emergentes
= Highyield

INFRAPONDERAR

= Deudasoberana

= Elconsumo sigue siendo fuerte, con aumentos
salariales, menor ahorroy menos restricciones
sanitarias, factores positivos para los margenes
empresariales.

= China: Las medidas de estimulo adicionales, el
cambio de la estrategia Covid y la reduccion de las
interrupciones en la cadena de suministro estan
contribuyendo al crecimiento global.

= Lainflacién sigue siendo alta pero esta controlada
y las medidas del banco central son bien recibidas.
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CONVICCIONES ACTUALES w

Variacioén respecto al
mes anterior

Nuestras convicciones actuales v
PARA CADA CLASE DE ACTIVOS

Gran capitalizacion zona euro a

Mediana capitalizacion zona euro a —
Pequena capitalizacion zona euro e G—

Renta variable Reino Unido

EE. UU. &

Mercados emergentes

Japon

Europa
Bonos convertibles
EE. UU.

USD/€

YEN/E
BIVIEER
GBP/E

CHF /€

Oro
Materias primas
Petroleo

Fuentes: ODDO BHF AM, a 06/04/2022 MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 34




CONVICCIONES ACTUALES

Nuestras convicciones actuales
PARA CADA CLASE DE ACTIVOS

Deuda publica

Deuda corporativa

Mercado monetario

Activos alternativos

Europa core

Europa periférica

EE. UU.

Investment grade Europa
Crédito de corta duracion
Highyield Europa

High Yield EE. UU.
Mercados emergentes
Mercados desarrollados
Private equity

Deuda privada

Bienes inmobiliarios

Hedge funds

Fuentes: ODDO BHF AM, a 06/04/2022
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Variacioén respecto al
mes anterior
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NUESTRAS SOLUCIONES DE INVERSION )

)

Nuestra seleccion de fondos

Rentablilr(.ieaadcei(ss:esde su Rentabilidades de periodos naturales Rentabilidad anual (periodos sucesivos de 12 meses) Volatilidad
Rentabilidad

Fondo Cadigo ISIN Estrellas desde el principio Creacion Anualiz. 2021 2020 2019 LA A S U e e PO DS P e e SR P 4]

de afio 31/03/2022 31/03/2021 31/03/2020 31/03/2019 31/03/2018 1afio

ACCIONES - GESTION TEMATICA

GLOBAL

ODDO BHF Artificial Intelligence CR-EUR - LU1919842267 * -8,9% 14/01/2019 13,9% 18,1% 12,4% - -1,8% 48,4% -5,9% - - 18,8%
ODDO BHF Green Planet CR-USD @@ LU2189930014 -12,0% 26/10/2020 5,8% 10,1% - - - - - - - 15,8%
ODDO BHF Future of Finance CR-EUR ' FR0010493957 * - 15/09/2021** - - -21,7% 17,0% - 52,0% -33,2% -20,8% 1,6% 20,3%
ODDO BHF Immobilier CR-EUR N FRO000989915 * % kK -4,3% 14/09/1989 8,2% 7,3% -9,0% 23,0% 5,5% 15,4% -16,4% 6,1% 13,4% 15,5%
ODDO BHF Génération CR-EUR @ & FR0O010574434 * * -12,3% 17/06/1996* 7,3% 22,0% 0,8% 21,0% 0,9% 44,6% -19,7% -7,2% 0,7% 17,5%

RENTA VARIABLE - GESTION FUNDAMENTAL

MEDIA CAPITALIZACION

ODDO BHF Avenir Europe CR-EUR @@ FR0000974149 * %k -14,9% 25/05/1999 8,5% 12,6% 6,9% 29,6% -9,1% 43,4% -9.2% -0,1% 8,8% 17,1%
ODDO BHF Avenir Euro CR-EUR @ @ FR0O000990095 * % k -14,7% 30/12/1998 9.8% 16,8% 4,5% 30,9% -6,9% 43,7% -11,0% -5,1% 10,9% 16,9%
ODDO BHF Avenir CR-EUR @@ FR0O000989899 * ok Kk Kk -10,6% 14/09/1992 12,2% 19,1% 4,0% 31,9% 1,9% 42,8% -13,0% -6,5% 6,4% 15,0%

ODDO BHF US Mid Cap CR-EUR FRO000988669 * ok x -8,7% 11/10/2002 9,7% 16,2% 12,8% 33,0% -2,9% 59,5% -15,8% 15,8% 3,7% 15,2%
PEQUENA CAPITALIZACION

ODDO BHF Active Small Cap CR-EUR
RENTA VARIABLE - GESTION CUANTITATIVA

FR0011606268 * Kk Kk

-13,8% 26/11/2013 12,4%

28,6%

23,9%

36,5%

2,1%

67,8% -3,4%

-15,9%

10,4%

16,4%

VARIANCIA MINIMAL

ODDO BHF Algo Min Var CR-EUR FR0011570613 * % -12,6% 04/10/2013 5,8% 19,2% -4,3% 21,5% 0,9% 19,6% -10,3% 5,9% 1.2% 13,8%
SMART MOMENTUM

gr?v?-%?:F Algo Sustainable Leaders g@ DE0007045437 * kKK K -11,5% 27/08/2002 5,8% 30,7% 1,6% 29,9% 9.9% 27,5% -4,0% 6.9% -1,1% 15,2%

* Fecha de lanzamiento de la estrategia | **La estrategia de inversion del Fondo ha sido modificada el 15/09/2021. La presentacion de la rentabilidad del fondo se interrumpe el 15/09/2021,y ello durante un periodo de un afio tras el cambio de
estrategia de inversion (Art RG AMF art 314-13). Por lo tanto, los resultados anteriores a esta fecha no son representativos de la gestion actual.

Larentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.

Todos los fondos presentan un riesgo de pérdida de capital.

Fuente: ODDO BHF AM SAS. Datos a 31/03/2022
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NUESTRAS SOLUCIONES DE INVERSION )

Nuestra seleccion de fondos

Rentabilidades desde su

creacion Rentabilidades de periodos naturales Rentabilidad anual (periodos sucesivos de 12 meses) Volatilidad

Rentabilidad
- P Lo . 31/03/2021a 31/03/2020a 31/03/2019a 31/03/2018a 31/03/2017 a o
Fondo Cédigo ISIN Estrellas desdedeeI:r_::)naplo Creacion Anualiz. 2021 2020 2019 31/03/2022 31/03/2021 31/03/2020 31/03/2019 31/03/2018 1afo

TIPOS/CREDITO

CREDITO EN EUROS

ODDO BHF Sustainable Euro Corporate Bond(T) @) 45 LUO0145975222 56%  19/03/2002  2.9% -1,4% 22% 60% -6,1% 9,7% -4,9% 10% 13% 3.6%
ODDO BHF Euro Credit Short Duration DR-EUR LU0628638974 *k -16%  24/08/2011  13% 13% 0.7% 19% 08% 8.2% 7,4% 03% 00% 13%
ODDO BHF Global Credit Short Duration CR-EUR LU1833930495 ok 26% 07112018  -01% 0.7% 02% 3.0% -22% 8,6% 7.0% - - 15%
ODDO BHF Haut Rendement 2023 CR-EUR FRO013173416 -15%  09/12/2016  08% 19% -12% 6.6% 07% 203%  -154% -15% 22% 12%
ODDO BHF Haut Rendement 2025 CR-EUR FR0013300688 23%  12/002018  01% 28% -3.1% 9,3% 09% 243%  -182% 04% - 20%
ODDO BHF Euro High Yield Bond CR-EUR LU0115290974 -37%  14/08/2000  48% 21% 24% 7,4% -24% 17,6% -9,1% 09% 24% 25%
ODDO BHF Global Target 2026 CR-EUR FRO013426657 32%  09/09/2019  04% 3.0% 00% - -15% 230% - - . 24%
T
Otntior Crapae credte QoD wirsacnn ok ok k 36% 30122016 18% 03% 5,1% 69% -32% 130% -35% -1,1% 19% 20%

* Fecha de modificacion de la estrategia
La rentabilidad histérica no constituye una indicacidn fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.
Todos los fondos presentan un riesgo de pérdida de capital.

Fuente: ODDO BHF AM SAS. Datos a 31/03/2022
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Nuestra seleccion de fondos

Rentabilidades desde su

creacion Rentabilidades de periodos naturales Rentabilidad anual (periodos sucesivos de 12 meses) Volatilidad

Rentabilidad
Fondo Cédigo ISIN Estrellas desde el Creacién  Anualizz. 2021 2020 spp [PLAEIZIZA SIS e0p el SVISPTE | STNTTETEL S | SHRR P

princlnfo de afio 31/03/2022 31/03/2021 31/03/2020 31/03/2019  31/03/2018 el

BONOS CONVERTIBLES

ODDO BHF Sustainable European Convertibles (@@ FRO000980989 * x -7,8% 14/09/2000 2,0% -0,4% 4,2% 6,3% -7,1% 11,3% -5,1% -1,1% -3,0% 6,6%

ODDO BHF Convertibles Global CR-EUR LU1493433004 * Kk k k -4,6% 31/12/2013 3,3% 2,4% 19,2% 11,6% -3,7% 37,1% -6,9% -1,7% 2,3% 9,0%

GESTION DIVERSIFICADA

MODERADO

ODDO BHF Polaris Moderate DRw-EUR @ DEOOOAOD95Q0 ok k ok ok -4,4% 15/07/2005 3,0% 6,4% 3,5% 8,6% 1,1% 11,7% -2,7% 3,3% -0,9% 3,6%
ODDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced (DRW-EUR) @ LU0319574272 * % K K -5,8% 24/10/2007 4,5% 13,1% 0,5% 17,8% 3,3% 19,7% -6,7% 6,6% -0,7% 6,7%
ODDO BHF ProActif Europe CR-EUR FR0010109165 * * k -2,6% 10/09/2004 3,8% -0,7% 0,5% 5,2% -3,1% 8,2% -6,2% -1,8% -1,9% 5,9%
ODDO BHF Polaris Flexible (DRW-EUR) @ LU0319572730 Kk kK -6,0% 10/10/2007 4,4% 14,6% 7.7% 19,7% 3,3% 25,9% -3,5% 5,5% -3,2% 7,3%

DINAMICO

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic (DRW-EUR) @ LU0319577374 * ok ok k ok -9,0% 22/10/2007 6,0% 25,1% 13,7% 25,0% 7,9% 34,3% 0,0% 4,6% -1,8% 12,3%

Larentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.
Todos los fondos presentan un riesgo de pérdida de capital.

Fuente: ODDO BHF AM SAS. Datos a 31/03/2022
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NUESTRAS SOLUCIONES DE INVERSION

Registro de fondos en el extranjero
Y CATEGORIAS DE MORNINGSTAR™

v

FONDO CATEGORIA DE MORNINGSTAR 5 = .] l] n E
ODDO BHF Génération Renta variable zona euro cap. flex. X X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Avenir Europe Renta variable Europa cap. flex. X X X X X X X X X X
ODDO BHF Avenir Euro Renta variable zona euro med. cap. X X X X X X X
ODDO BHF Avenir Renta variable Francia peq. y med. cap. X X X X X X
ODDO BHF Active Small Cap Renta variable zona euro peq. cap. X X X X X X X X X
ODDO BHF ProActif Europe Asignacién EUR flexible X X X X X X X X X
ODDO BHF Future of Finance Renta variable sector finanzas X X X X X
ODDO BHF Immobilier Sector inmobiliario - Indirecto zona euro X X X X X X
ODDO BHF Algo Min Var Renta Variable Europa Large Cap Mixta X X X
ODDO BHF Artificial Intelligence Acciones sector de la tecnologia X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Green Planet Acciones sector de la ecologia X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Algo Sustainable Leaders Renta variable Europa large cap. mixta X X X X X X X
ODDO BHF US Mid Cap Acciones US med. Cap. X X X X X X

Fuente: ODDO BHF AM SAS, datos a 31/03/2022
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NUESTRAS SOLUCIONES DE INVERSION

Registro de fondos en el extranjero
Y CATEGORIAS DE MORNINGSTAR™

=== } Jroul 0 § § Qe

FONDO CATEGORIA DE MORNINGSTAR
ODDO BHF Sustainable European

v

il + N - —

Convertibles Convertibles - Europa X X X X X X X X

ODDO BHF Polaris Moderate Allocation EUR Prudente X X X X X X X X

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced Allocation EUR Moderada - Internacional X X X X X X

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic Allocation EUR Dinamica - Internacional X X X X X X

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Flexible Allocation EUR Flexible X X X X X X

ODDO BHF Sustainable Euro Corporate Bond Renta fija EUR deuda privada X X X X X X X X X X
ODDO BHF Euro Credit Short Duration Renta fija EUR high yield X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Global Credit Short Duration Renta fija con fecha objetivo X X X X X X

ODDO BHF Haut Rendement 2023 Renta fija con fecha objetivo X X X X X X X X X X

ODDO BHF Haut Rendement 2025 Renta fija EUR high yield X X X X X X X X X
ODDO BHF Global Target 2026 Renta fija EUR high yield X X X X X X

ODDO BHF Euro High Yield Bond Alt- - Long/Short bonos X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Sustainable Credit Opportunities  Obligaciones EUR Flexible X X X X X X X X

Fuente: ODDO BHF AM SAS, datos a 31/03/2022
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Nuestras ultimas publicaciones

‘

l

ESTRATEGIA DE INVERSION MONTHLY INVESTMENT BRIEF MARKET VIEWS

Ene.22 « Make 2022 an opportunity Mar.22 « ;Cudles seran los efectos de la guerra en Ucrania? 23.08.21 - Bretton Woods, 50 years on

Sept.21 e« «;Sinaliento?» Feb.22 « Lasvirtudes de laincertidumbre 05.07.21 « China: stop or again
Dic.21 « Unainflacién provisional muy duradera 21.06.21 - Bitcoin: tech innovation or pure hype
Nov.21 < All you need is prising power 17.05.21 » When the chips are down

Oct.21 + Navegar por un mercado en transicion

Jul21 - jEmboscada alareflacion!

VIDEOS INVERSION SOSTENIBLE

#LeadWith « Investment Brief H1 2022 Nuestro enfoque ESG
#FocusOn + Gama de fondos ODDO BHF Polaris The ecological transition: a sustainable investment opportunity
ODDO BHF Green Planet: the ecological transition, a sustainable Human Capital - a factor of resilience & differentiation

#Moments o it . e
investment opportunity ESG: the key to unlocking opportunities in small caps

#Talkwith  Transicién ecolégica: desafios y oportunidades

Source: ODDO BHF AM
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https://am.oddo-bhf.com/france/en/non_professional_investor/ContentDetails/when_the_chips_are_down/25251

GLOSARIO

CALCULO DE RENTABILIDADES

Las rentabilidades acumuladas de los fondos se han calculado con
los dividendos reinvertidos. Las rentabilidades anuales se calculan
sobre una base anual de 365 dias. Las diferencias de rentabilidad
del fondo con respecto a su indice de referencia son diferencias
aritméticas. Los indicadores estaticos se calculan generalmente con
caracter trimestral, los viernes, o en su defecto, el dia anterior ala
valoracion.

VOLATILIDAD

La volatilidad es un indicador de riesgo que mide el grado en que
una cartera (o indice) sube o baja durante un periodo determinado.
Corresponde a la desviacion tipica anualizada de las rentabilidades
absolutas durante un periodo determinado.

DIFERENCIAL DE CREDITO (PRIMA DE CREDITO)

El diferencial de crédito designa a la prima de riesgo o al diferencial
entre los rendimientos de los bonos corporativos y la deuda publica
con caracteristicas similares.

v

INVESTMENT GRADE

Los bonos de categoria de inversion (investment grade) son bonos
emitidos por prestatarios con un calificacién entre AAAy BBB- por
las agencias de calificacién, seglin la escala de Standard & Poor’s o
equivalente.

HIGH YIELD

Los bonos high yield o de alto rendimiento son bonos de caracter
especulativo con una calificacion inferior a BBB- otorgada por
Standard & Poor’s o equivalente.

RATIO PRECIO-BENEFICIO

El ratio precio-beneficio de una accién es igual a la relacion entre el
precio de la acciony el beneficio por accion. También se le
denomina multiplo de capitalizacion de beneficios. Depende
principalmente de tres factores: el crecimiento de los beneficios
futuros de la empresa en cuestion, el riesgo asociado a dichas
previsiones y el nivel de los tipos de interés.
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