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Haftungsausschusserklarung w

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

Vorliegendes Dokument wurde durch die ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS zu Werbezwecken erstellt. Die Aushandigung dieses Dokuments liegt in der ausschlieRlichen
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, die wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) und den
Verkaufsprospekt des Fonds zurate zu ziehen, um sich ausfihrlich Uber die Risiken 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 vollstandig zuriickgezahlt wird. Die Investition muss mit den Anlagezielen,
dem Anlagehorizont und der Risikobereitschaft des Anlegers in Bezug auf die Investition tbereinstimmen. 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 und kdnnen sich jederzeit ohne Vorankindigung &ndern. Alle in diesem Dokument wiedergegebenen
Einschatzungen und Meinungen dienen lediglich zur Veranschaulichung. Sie spiegeln die Einschatzungen und Meinungen des jeweiligen Autors zum Zeitpunkt der

Veroffentlichung  wider und kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankindigung verédndern, eine Haftung hierfur ~ wird nicht  Ubernommen.

Die in dem vorliegenden Dokument angegebenen Nettoinventarwerte (NIW) dienen lediglich der Orientierung. Nur der in den Ausfihrungsanzeigen und den Depotausziigen
angegebene NIW ist verbindlich. Ausgabe und Ricknahme von Anteilen des Fonds erfolgen zu einem zum Zeitpunkt der Ausgabe und Rucknahme unbekannten NIW.
Die wesentlichen Anlegerinformationen (erhéltlich in folgenden Sprachen) und der Verkaufsprospekt (erhaltlich in folgenden Sprachen:) sind kostenlos erhaltlich bei der ODDO
BHF Asset Management SAS, unter am.oddo-bhf.com oder bei autorisierten Vertriebspartnern erhéltlich. Die Jahres- und Halbjahresberichte sind kostenlos erhéltlich bei der
ODDO BHF Asset Management SAS oder unter am.oddo-bhf.com.
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2020: Aul3ergewohnlich in jeder Hinsicht w

Beispielloser Kollaps und Erholung Covid war ein Schock, kein zyklischer oder struktureller Barenmarkt
MSCI World around bear markets since 1970
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Quelle: ODDO BHF AM, GS, Les Cahiers Verts, Datastream



2020: Das Jahr aller Rekorde w
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Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, 12/31/2020




Investoren in den letzten 3 Jahren bei Europaischen Anlagen zurlckhaltend, zuletzt "\‘
positiver

2019: Markt angetrieben von

Markt- . L-li, ig/l%l:ﬂuzzrlg;gl:i;;lé(;?s:k?iteoxxwo Aktienriickk&ufen der groBen US- _I\S/It?)l;(zxégg(ggzwd-lg B November 2020:
Dynamik 7 : 9 Firmen Impfstoffberichte:

geopolitische Risiken, unerwarteter Einbruchsspanne Feb-

Investoren aufgrund geopolitischer grof3e Aktienzunahme
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3-Jahrestrend: Verlagerung von europaischen zu globalen Aktien, Aufstieg des ESG-Investments (European ESG AUM +150%)

Nettozufliisse pro Quartal Gber 3 Jahre auf dem wechselseitigen europaischen Fondsmarkt (Mrd €) (ohne MM & ETF) 5
Quelle: Morningstar. Stand: 30.11.2020 (Europe OE ex ETF ex MM ex FoF ex Feeder (domiciled, most compr.)



Wie ist die Stimmung der Investoren am Beginn von 20217? w
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Quelle: ODDO BHF AM, GS Marquee Quick poll, 922 Kundenantworten, December 2020




Aufbruch ins nachste Jahrzehnt bei noch komplexeren Umstanden

Quelle: ODDO BHF AM
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Dem Virus und den GUUDBYE

Lockdowns entkommen
(Input fir das Makroszenario 2021)




Der Virus als Schlussel fur das Makro-Szenario

D)
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Virus / Mobilitat / Aktivitat — zeitlicher Wandel der Verhéltnisse
* Zu Beginn der Pandemie
«  Den Virus aufhalten = Pers. Mobilitat einschranken = Okonomische Aktivitat einschranken
* Mit der Zeit...
* Abnahme des negativen Einflusses der Pandemie auf die Mobilitat

* Abnahme des negativen Einflusses der Mobilitdt auf die Aktivitat

Quelle: Thomson Reuters, Google, ODDO BHF
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Keine Rezession wie aus dem Schulbuch

% change Global real GDP in times of crisis
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Reversibilitdt des Schocks wahrscheinlich gréf3er als Ublich

o Die Covid-19-Rezession war ereignisbedingt (exogener Schock), nicht wie tblich bei wirtschaftlichen
Abschwiingen prozessbedingt (Ungleichgewichte, restriktivere Geldpolitik , d.h. endogene Korrekturen)

o Die Ruckkehr zu dem vorherigen Aktivitatsniveau wird wahrscheinlich schneller als bei einer typischen
Rezession erfolgen und weniger Schéaden hinterlassen als nach der Grol3en Finanzkrise.

Quelle: Thomson Reuters, ODDO BHF



Finanzielle Bedingungen, weniger Stress w

Z-score Financial conditions index (Bloomberg)
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Keine Finanzkrise, keine Kreditklemme
o Turbulenzen an den Finanzmarkten sind Krisenverstarker, da Feedbackschleifen zur realen Wirtschaft bestehen
o Politiker haben aus der Grof3en Finanzkrise gelernt, z.B. schnelles/entschlossenes Handeln

o Finanzielle Bedingungen entsprechen denen vor der Pandemie, d.h. sehr akkommodativ.

Quelle: Bloomberg, ODDO BHF
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Geschaftsbedingungen wieder im Expansionsgebiet

points Purchasing managers confidence indices
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Stimmung bei Geschéftsleuten fast auf Niveau wie vor der Pandemie
o Das Stimmungstief der Unternehmen von Méarz bis Mai (1. Lockdown) wurde rasch tberwunden
O Mehr Spielraum fiir Verbesserungen im Servicesektor

o Hoffnung auf Massenimpfungen >>> Disruptionen durch Gesundheitseinschrankungen

Quelle: Thomson Reuters, ODDO BHF



Verbraucherstimmung vorsichtig, nicht hoffnungslos

index
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Zuversicht der Haushalte durch Angst vor Arbeitslosigkeit geschwécht

o Im Durchschnitt haben héhere Staatliche Leistungen das niedrigere Arbeitseinkommen ausgeglichen

(“Zwangsersparnisse”)

o Neue Konsummuster wahrend der Pandemie (Guter statt Dienstleistungen)

D)

o Aufgeschobene Nachfrage wird wahrscheinlich von der Pandemie betroffene Industriezweige wiederbeleben

Quelle: Thomson Reuters, ODDO BHF
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Makroausblick
(central case and risks to the outlook)




Wachstumsaussichten w
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Wieder auf/iber dem Aktivitdtsniveau von vor der Pandemie, weiterhin jedoch grof3e Produktionsliicke

Da Mitte 2021 wahrscheinlich das Ende der Pandemie in Sicht rtickt, wird die Erholung an Schwung zunehmen. Mit dem
Voranschreiten der Massenimpfungen durfte die aufgestaute Nachfrage viele Servicesektoren massiv wiederbeleben.

Risiken fur die Wachstumsaussichten
* Verzogerungen oder Stérungen bei der Impfstoffproduktion, oder Virusmutationen

* Verzogerte Auswirkungen der Pandemie (Arbeitslosigkeit, Pleiten, finanzielle und soziale Instabilitat)

Quelle: Thomson Reuters, ODDO BHF
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Inflationsausblick
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Kerninflation steigt wahrscheinlich an, bleibt aber unterhalb der Ziele der Zentralbanken

* Robuste Erholung + akkommodative Politik = Hoffnung auf Reflation. Als Spiegelbild der Preisdynamik 2020

wird bei wichtigsten Inflationszahlen starke Erholung erwartet.

Risiken bei den Inflationsaussichten

* Downside-Risiken ergeben sich aus der Unterauslastung des Wachstumspotentials und sékularen
Stagnationsdynamiken (zu wenig Investitionen, Demographie). Upside-Risiken durch starkere konjunkturelle

Erholung.

Quelle: Thomson Reuters, ODDO BHF

D)
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US-Wirtschaftspolitik

D)
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Geldpolitik
* Die Fed folgt einer sogenannten “FAIT”-Strategie (flexible average inflation target), d.h. ihr Ziel ist es, die
Leitzinsen bei Null zu halten, auch wenn die Inflation das 2%-Ziel Gberschreitet. Die Debatte dartiber, ob
und wann die Fed mit dem ,tapering“ beginnt, gewinnt moglicherweise im Lauf des Jahres an Schwung.
Fiskalpolitik

Das Ende 2020 beschlossene Fiskalpaket wird nochmal deutlich erhéht werden. Da die Demokraten den
Senat kontrollieren, sind auch spater im Jahr hohere Steuern und eine scharfere Gesetzgebung maéglich.

Quelle: Fed, CRFB, ODDO BHF
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Wirtschaftspolitik in der Eurozone w
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Geldpolitik

* Die EZB folgt de facto einer “yield spread control” Strategie, d.h. sie passt die Geldpolitik an, um finanzielle
Fragmentierung sowohl auf den Staatsanleihen - wie auf den Unternehmensanleihen-Markten - zu
vermeiden. Wir erwarten, dass eine Exit-Strategie nicht vor 2023 beginnt.

Fiskalpolitik

* Zum zweiten Jahr in Folge ist die nationale Fiskalpolitik von den Maastricht-Zwangen befreit. Die EU
Recovery & Resilience Facility wurde ratifiziert und soll in den kommenden Monaten umgesetzt werden.

Quelle: EZB, EC, ODDO BHF
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BIP Prognosen: ODDO BHF vs Andere

N

FORECASTS - REAL GDP GROWTH*
Average 2020 2021 Consensus** IMF OECD

2019 2020 2021 QL Q2 Q3 Q4 Q1L Q2 Q3 Q4 2020 2021 2020 2021 2020 2021
World 2.8 -3.8 55 44 52 42 42
us 2.2 -35 45 50 -31 33 48 |24 51 44 37 -36 4.0 43 3.1 37 32
EMU 1.3 -7.1 5.1 -14 -39 60 -82 33 12 6.7 33 -7.3 47 -83 5.2 -7.5 3.6
- Germany 0.6 -5.3 45 74 -34 38 00 {40 17 62 33 54 3.9 -6.0 4.2 -55 238
- France 15 9.1 6.4 22 45 98 -16 {50 16 6.0 31 93 5.9 -98 6.0 9.1 6.0
- ltaly 0.3 -8.8 57 20 43 80 -79:35 76 72 41 9.0 49 -106 5.2 91 43
- Spain 20 -114 56 -19 55 84 51135 94 90 6.1 -11.7 6.1 -128 7.2 -11.6 5.0
UK 14 -101 4.0 -115 -56 81 0.0 -15 26 13 28 -11.1 5.3 98 5.9 112 42
Japan 0.3 -5.2 3.0 21 -29 23 6128 20 20 20 53 26 53 23 -53 23
China (y/y%) 6.2 1.9 9.8 68 32 49 61,19 79 6.7 55 21 80 19 82 1.8 8.0
*yly or g/q annualised rate, except for China (y/y% only) **7 Dec. 2020 13 Oct.2020 ler Dec.2020

» Downside-Risiken in Q1 = Negativer Einfluss auf das durchschnittl. BIP-Wachstum 2021

YV V VYV V

Quelle: Thomson Reuters, IMF, OECD, consensus ODDO BHF

Vorhersagen sind flr 2021 unsicherer als tblich

Fazit: 2021 bietet Platz fiir positive Uberraschungen

Ausgleich in Q2-Q3 = kein Einfluss auf das Niveau des echten BIP Ende 2021

Wachstum liegt in H2 2021 Uber dem Trend, wahrscheinlich auch 2022
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Zwei grofRe “Game Changer”
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Da wir eine starke wirtschaftliche Erholung erwarten, sind Aktien gegenuber fest- "T
verzinslichen Wertpapieren zu bevorzugen

Dividendenertrag (12 Monate voraus) - Staatsrenditen (10 Jahre) Aktienertrag (1/PE) - Staatsrendite(10 Jahre Nennertrag)
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Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg| Stand 12/31/2020
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Aktien
Unsere Uberzeugungen




Die Covid-19-Krise beschleunigt strukturelle Trends "\‘

Akkumulierter Nettozufluss Uber 3 Jahre — nach Sektoren ESG-Fondszufliisse nach Quartal (Mrd €)
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Quelle: ODDO BHF AM, Morningstar. (exc. MM & ETFs) | Stand: 30.11.2020
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Wie kdnnen wir aus disruptiven Megatrends gewinnen?

Klnstliche Maschinen-
Intelligenz Lernen

Robotik

Klimawandel

Quelle: ODDO BHF AM, Towards 2050: Megatrends in Industry, Politics and the Global Economy, BMI Research 2018 edition

w
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Langfristig in globale themenbasierte Aktien investieren "\‘

MSCI ACWI Performance 2020 Basis 100
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Quelle: ODDO BHF AM, Datenfluss vom November 2020
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Investionen in den Okologischen Wandel sorgen fiir zuverlassige Performance und "\‘
Alpha-Schopfung

Performance der Indexwerte tber 5 Jahre Globaler Aufschwung

e COP21: 195 Lander haben ein historisches
Abkommen unterzeichnet, das die

e Erderwarmung auf weniger als 2°C im Vergleich
zum Vorindustriezeitalter beschranken soll
170 + Die festgelegten Verpflichtungen fiihren jedoch
PARIS2015 zu einer Erwarmung von +2.7 bis +3.1°C
COP21-CMP11
150

* European Green Deal: Vorschlag der EU-Kommission, 25% des
130 EU-Haushalts in den Klimawandel zu investieren, und Treibhaus-
gasemissionen bis 2030 um 55% vergl. mit 1990 zu senken.

110 * Anstieg der Investitionen in China (52 Mrd. € 2020, Klimaneu-
tralitat neues Ziel fir 2060)

o « Potentiell neuer Aufschwung in den USA mit der Wahl von Joe

Biden (2000 Mrd $)
. o

Jahrlicher Investmentbedarf wachst
von 1.500 Mrd. $ auf 2.000 Mrd. $

50
12/2015 12/2016 12/2017 12/2018 12/2019 12/2020

Investoren kdnnen an diesem neuen globalen
e \|SCI| World Index e \|SC| World Climate change Aufschwung teilhaben

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Daten 31/12/2020
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Die Post-Covid-Zeit schiebt eine Rotation bei Sektoren/Gro3e/Geografie und Stil an w

Performanceliicken Korrelation europaischer Sektoren mit Performance aus US-Staatsanleihen
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Warum jetzt?

+  Die Impfstoffe verdndern alles
110% »  Die Ratifizierung von Hilfsfonds hat begonnen, gréf3ere Plane in den

USA

*  Wirtschaft wird sich starker als erwartet erholen

+  Neue Offnung der Wirtschaft setzt unfreiwillige Ersparnisse frei

A «  Politische Risiken in den USA und Europa schwinden
12/2015 12/2016 12/2017 12/2018 12/2019 12/2020 e S

Stabilisierung der Olférderung

== \Wachstum/Wert  emm=USA vs RoW Large vs Small «  Und vielleicht kehrt die Zuversicht zuriick ...

Quelle: ODDO BHF AM , Bloomberg, 12/15/2020 | Bloomberg finance L.P

30



Etwas erhdhte Realrenditen und steilere Kurven: Die Bestandteile der Rotation "\‘

USA und Deutschland bei 10 Jahren und US WTI gleichauf US & deutsche Realertrage tber 10 Jahre
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— US-Breakeven 10 Jahre
—— Deutschland-Breakeven 10Jahre =—US Real 10 YR =German Real 10 YR

— US Rohdl WTI Cushing OK spot (rhs)

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Daten: 12/31/2020
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Performance wird durch EPS-Wachstum angetrieben, nicht durch ,Multiple

Expansion®
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33%

19%

-29%

Eurostoxx

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg Zahlen: 12/31/2020
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Sektoren: Bevorzugen Sie Sektoren, die von der Erholung durch das EPS-Wachstum '\‘
profitieren

e | e
&irwgrgztge 2020 EPS - | 2021 EPS - | Dividenden- iirwﬁféit;e 2020 EPS - | 2021 EPS - | Dividenden-

P/E. Dez. 2020 Wachstum Wachstum Ertrag P/E, Dez 2020 Wachstum Wachstum Ertrag
Eurostoxx 600 / S&P 500 17,5 x -29% 33% 3,0% 23,3 -17% 31% 1,5%
Konsumguter
Grundlegende Resourcen 12,1 x 1% 43% 4,6% -14% 43% 1,9%
Zykliker
Chemikalien 23,2 X -23% 37% 2,4% -21% 30% 1,8%
LB ST AT 22,8 x -30% 33% 2,1% 24,6 -42% 51% 1,6%
Dienstleistungen
Medien 17,9 x -32% 27% 2,7% 17,6 3% 11% 1,5%
Technologie 28,7 X -6% 18% 1,0% 28,7 2% 26% 1,0%
Reisen & Freizeit -260,7 x -341% 97% 0,8% 21,9 -19% 35% 2,7%
Finanzen
Versicherungen 10,1 x -23% 35% 5,4% 11,9 -8% 18% 2,6%
Finanzdienstleistungen 14,9 x -17% -10% 2,8% 21,8 -11% 22% na
Immobilien 18,6 x -6% 12% 3,4% 45,8 -21% 25% 3,2%
Defensive
Lebens- und Genussmittel 19,9 x -13% 10% 3,1% 18,2 3% 5% 3,6%
Gesundheitswesen 18,0 x -1% 10% 2,6% 17 2% 40% 1,6%
Haushalt und Kdrperpflege 18,4 x 2% 3% 3,0% 25,4 14% 3% 2,2%
Einzelhandel 24,8 x -50% 80% 2,2% 35,8 -1% 28% 0,5%
Telekommunikation 14,2 x -3% 9% 4,8% 22,7 -6% 26% 1,0%
Versorgung 17,3 x -9% 13% 4,2% 17,7 5% -10% 3,5%

*Daten berucksichtigen nur Unternehmen mit positiven Ergebnissen, sonst negative Erwartungen.
Quelle: ODDO BHF AM SAS, FactSet. Zahlen: 01/04/2021 33



Geografie: Favorisieren Sie Europaische Aktien (incl. UK @)

Marktkapital in USD 10 —Jahres-CAPE
Reindexed Dec 35
31,2014=100
400 ==UJS 10 Mega-Cap Growth Stocks ==S&P 490 (ex Mega-Cap)
350 STOXX Europe 600 —3&P 500 30
300 -
25
250
200 -
20
150
100 pwist
15
50 1
0 T T T 10
U IR RN R R SRR S
50 - ONRONEIRO SERO SO NI SRRSO SO
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 NN N T TR R R
v' Gewinn erholt sich im Vgl. zu den USA
v/ Attraktivere Bewertungen
v' Ein gréRerer Tilt bei zyklischen Namen
v

Quelle:

Starker diversifizierte Indexe nach dem Tech-Aufschwung in den USA

ODDO BHF AM, Deutsche bank, Bloomberg, Stand 12/31/2020
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Geografie: Schwellenlander-Aktien als taktische Ubergewichtung "\‘

Kumulative Zufliisse in Schwellenlander (auf3er China) haben Erholungsraum

n Brazl South Africa  m Turkey uFhilippines
100 USD b B Malaysia B Thailand B Taiwan B ores
Indongsia Bings

-100

00 01 02 03 04 05 06 O7 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

Quelle: UBS, ODDO BHF AM, Stand2021, Bloomberg, Stand 12/31/2020
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Geografie: Aber die Ausgangsposition ist schlechter als in vergangenen Zyklen

Defizit im Vergleich zu BIP meistens erhoht

20 -
W 2020 deficit forecast in Oct. 2019
15- i Change in forecast of 2020 deficit
+ 2019 deficit
10-
5 —

:CUCUCUEU'DCUEUDOJE\O‘J}H
a— c— e — o
S 8§ 2T £E§ g2 s= 8 2 L 3
E 8 E e s 8 @ Eads o £ = o
o I T O © g c 2 S W
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5 c o =
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Quelle: ODDO BHF AM, UBS, IMF, 12-2020
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GrolRRe: Small Caps sind traditionell die Hauptnutzniel3er bei Relaunch-Malinahmen "\‘

Relative Performance von Small & Micro Caps im Vergleich mit Large Caps (EUR, Logarhitmus-Skala)

_ Grol3e China-
Dotcom-Krise ' ! |
Elro Euro Aktiencrash + Handelskrieg coyip

Brexit

Finanzkrise Schuldenkrise Schuldenkrise

360
680
Aug. 2007: ECB, FED und -
andere groRe ZBs injizieren )
koordiniert Liquiditat in den Mar. 2020. EZB
Kreditmarkt. QE1 S ::ED riesige
nternventione
.
180 A4 ,° 340

\A Sept. 2014:

%0 : |_, EZB EAPP S
Nov. 2010: EZB und IMF bewilligen und QE3
85Mrd € Schuldenerlass fiir Irland,

0 Griechenland. Europaische
-u».,,\.‘. Al Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF) +

QE2
45
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

85

e Erope Broad Market (left axis) e Europe Small Cap (left axis) ECB Balance Sheet All Assets (right axis)

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Stand 12/31/2020
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GrofRe: Small Caps mit attraktiver Bewertung bevorzugen, die vom Rebound "\‘
profitieren werden

14% , ‘ 12% , ﬁ 10%
0, 0
12% 11% 12% 10% e 9
9% 9%
10% 2
8%
8% o 6%
6% ’ 4%
4% 3% A
2% 2%
0% 0%
MSCI World Large MSCI World Small  MSCI Europe MSCI Europe MSCI World Large MSCI World Small  MSCI Europe MSCI Europe
Large Small Large Small

MSCI Europe Large m 16%

31%
Smid 21,8 18,9 E LRl RSt m
I 0%
MSCI World Large m 16%

Large 23,6 18,5

Trailing PE (based on EPS 2019) Current Histo

mEPS+2 mEPS+1
0% 20% 40% 60%

Quelle: ODDO BHF AM, Stand 12/31/2020
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Grof3e: Small Caps sind bei zyklischen Sektoren tGbergewichtet "\‘

Sektorallokationen* und -beitrage** (Stand 30/11/2020)

25
Europe Broad Market mEurope Small Cap = Europe Large Cap
20
15
10
e II |I
Energy # Cons. Cyclical ', Financial Industrials  \Technology Cons. Healthcare Utilities Materials
Service$ Serwces Defensive
Market 2020*** -35,2% -16,3% -16,7% -13,9% 15,8% 10,2%
Small 2020*** -27,1% -1,4% -11,1% 12,1% -4,2% 24,7% -2,2% 17,5%
ZYKLISCH /von Covid-19 betroffen D ovid-19-Ge e

Quelle: ODDO BHF AM, *Morningstar Direct. **MSCI | Stand 31/12/2020. | ***30/11/2020
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Stil: ,Bond Proxies” und bestimmte Tech-Namen reduzieren

reindexed Dec 31=2019
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Anteil der S&P500 von Top-10 Mega-Cap Growth Stocks

0%

Aug-10  Aug-11

Aug-12  Aug-13  Aug-14  Aug-15 Aug-16  Aug-17  Aug-18  Aug-19  Aug-20

Zu den Top-10 Mega-Stocks gehéren: Microsoft, Apple, Amazon, Google, Facebook, Visa, Mastercard, NVIDIA, Netflix, Adobe

Quelle: ODDO BHF AM, DB Global Research, Bloomberg, Finance “LP
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Stil:

Was ist irrational und was neue Realitat?

D)

Tesla im Vergleich mit Wettbewerbern ﬁ Tesla, Spekulation oder Erwartung?

$659B

MARKET CAP

$668B

MARKET CAP

BMW: $598B

Telsa: $6598 GM: $59B

Mercedes: $77B

Volkswagen: $988

Toyota: $215B

$28B

GROSS REVENUE

$1,302B

GROSS REVENUE

Quelle: ODDO BHF AM | Yahoo finance, 12/15/2020, SDW

Ja, die Performance wird getrieben durch:

Zentralbanken und exzessive Liquiditat
Aufstieg in die S&P500
Handels-Investoren: Robinhood

Die « Aura/Personlichkeit» von Elon Musk

Aber:

Ein ganze Branche muss sich wegen der Klimakrise und
der Politik von Regierungen andern

Tesla hat 500.000 Autos gebaut, aber das ist bereits
mehr als von allen Wettbewerbern gemeinsam

Hochmoderne Fabriken ermoglichen Produktion auf den
wichtigsten Markten und Kontinenten

Starker Technologievorsprung setzt neue Standards

Fortgeschrittene Software und Kundenbeziehung: Online-
Kaufe, Remote-Update der Fahrzeugsoftware

Verschiedene Hurden fur Wettbewerber: Befahigung,
Investment, Wandel in der Organisation, Unwille zur
Veranderung
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Ein methodischer Ansatz: Kinstliche Intelligenz & Natural Language Processing (NLP) "\‘
Ein Ansatz, um unstrukturierte Daten zu analysieren

Klnstliche Intelligenz

/

Planung

Maschinenlernen

Robotik

Deep Learning
Expertensysteme

Natural Language Processing

Maschinensicht

. Bilderkennung
Maschinentubersetzung

N

Geflihlsanalyse

Spracherkennung

Fragen beantworten Semantisches Text to speech
v Parsen Speech to text
Keyword-Extraktion v
Zusammenfassen

Inhalt extrahieren

Quelle: ODDO BHF AM
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Sprachliche Analysen sind komplex, ermoglichen jedoch das Verstandnis neuer "\‘
Signale

Sprache ist mehr-dimensional Das « Unstrukturierte » strukturieren...

Natural Language Processing is a really complex topic in Computer Science AESTRpUIRE ORIy LRdeTSIane. Matlicos:olumekical Gala; apyitext mUstbe
and Machine Learning translated accordingly

T What we see ‘%‘ What the computer sees
Textual data is highly Context matters
dimensional (languages, l—| r' (‘Apple is a company”
words, characters, VS I eat an apple”)
combinations of words and 9 —
characters) ﬂ
ik
+ Bag-of-words
Irony and humor are J LWords dont mean voy © T
difficult concepts for anything (Happy ? | am e
+ Entity extraction
computers happy. I am not happy) § Elp

80%
aller Daten auf der Welt
sind heute unstrukturiert

Quelle: ODDO BHF AM
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Wir kdnnen uns so bei der Analyse von Unternehmen “selbst hinterfragen”... "\‘

Marktkapital von Tesla im Vergleich zu US, EU, JPN Automobil-Aktien Aktienpreis von Amazon und Online-Handel in den USA
usoEn rt Market Cap (LHS o
— o -
US, EUR, JPN Auto and Transport Market Cap ( ) 80% —United States internet retail as a % of overall retail (Is) 3500
1,400 Tesla % of US, EUR, JPN Auto Market Cap (RHS) 19% 4
Amazon Stock Price (rs) L 3000
1,200 A
17%
1,000 \/\ - 2500
15%
800 - 2000
600 - 13% 1 L 1500
400 i
o / - 1000
200 .
9% / L 500
o 0%
NI S I\ R R I U AR I A S 7% : : : : : ‘ 0
T ETFTETETE T T T T T F & F 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Moderna
W Moderna share price ™ Modema average price target =160
+140
120
100
+80
H60
H40
+20
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov
2020

Quelle: ODDO BHF AM, DB Global Research, Bloomberg
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Kurz zusammengefasst

Megatrends

Okologischer Wandel
E-Wirtschaft
Kunstliche Intelligenz

Geografie

Europa
Schwellenlander

Sektoren

Automobil
Banken
Bauwirtschaft & -material
Ol & Gas

Grofde

Small Caps

)

Quelle: ODDO BHF AM

Wachstum

,Bond Proxies” und bestimmte
Tech-Namen reduzieren
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Anleihen
Unsere Uberzeugungen
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Kernzinsen: wenig Chance, hohes Risiko

Deutsche & US — 10-Jahres-Staatsanleihen (tber 2 Jahre)

%
3,0

2,5

® 1.24%
1,0

0,5
0,0

@® -0.33%
0,5

-1,0

SiB5
12/18 06/19 12/19 06/20 12/20

— 10-Jahr.-US-Staatsanleihen — 10-Jahr.-Bundesschatzbriefe
--- 10Jahr.-US-St.Anleihen (Uber 5 J.) --- 10-Jahr.-Bundesschatzbr. (iiber 5 J.)

° 2021 Konsensus-Prognose US e 2021 Konsensus-Prognose Dtschid.

D)

Ertragsspanne Deutsche und US- Papiere 2-30-Jahre (Uber 2 Jahre)

bps
180

160

140 l
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80 ‘

60 !
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0

12/18 06/19 12/19 06/20 12/20

= = = Spread Germany 30Y - 2Y yields
(5y average)

= = =Spread US 30Y - 2Y yields
(5y average)

Spread Germany 30Y - 2Y yields

Spread US 30Y - 2Y yields

Die vergangene Performance ist keine Garantie fur zukinftige Performance und unterliegt zeitlichem Wandel.
(1) Bloomberg Economic Forecast | Quelle: ODDO BHF AM SAS, BIoomberg| LHS: Stand: 12/30/2020; RHS: Daten: 12/30/2020
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Credit: Spreads sind eng aber “carry” noch attraktiv "\‘

Wichtigste Landes-Spreads in der Eurozone (tber 2 Jahre)
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10Y yield Italy vs. Germany —10Y yield Spain vs. Germany

— 10Y yield France vs. Germany 10Y yield Portugal vs. Germany

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Moody’s, Stand 12/30/2020

Veranderung bei Credit Spreads* IG & HY (Uber 2 Jahre)
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(1) BofA Merrill Lynch Euro Corporate Index (ER00)
(2) BofA Merrill Lynch Euro High Yield Non-Fin. Constr. (HE0O)
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“Default”-Zyklus erscheint weniger gravierend als erwartet

Region: Global 24% 24%
2
®
Sector: Corporate 21% 21% g
18% 18% §
14.0%
Historical data 16% Default rate to peak at 7.7% f i 43’
sssesesesQ 12% under the baseline scenario ; 12% &
1-year baseline forecast ’ 3
insansnsn ) 9% / 9% é
1-year pessimistic forecast
6% 7% f\ . 6%
......... P, ™ &
T-year optimistic forecast 3% \'.'\'\‘V‘“-\/ W SN 3%
& : Hlstorlt al avers 1q9 b¥ 2.6%
e 0% ' 0%
Historical average 1983-2019 2001 2002 2003 2“)4 20(5 2003 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Macroeconomic assumptions Unemployment rate* (%): HY spread* (bps):
3-month perlod ending In: Feb 2021 May 2021 Aug 2021 Nov 2021 Feb 2021 May 2021 Aug 2021 Nov 2021
Baseline scenarlo 6.4 62 6.0 58 499 462 490 509
Pessimistic scenario 19 9.3 10.4 108 989 1227 1,062 891
Optimistic scenario 62 6.0 58 55 467 388 403 425

Quelle: ODDO BHF AM | Moody’s Stand 11/2020

w
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Was konnen wir also tun? Flexibel sein und Chancen ergreifen "\‘

US-10-Jahres-Staatsanleihen im Verlauf von 2020 Spread-To-Worst — HY Credit - Europa

2 1000 Covid-Ausbruch

18 WM 900
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" Covid-Ausbruch o0 Nachricht tiber
Impfstoffe
1,2 600 P
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0,8 /\’V'V
, \v\\Jw r 400
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0.4 200
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S 10 years

Quelle: ODDO BHF AM | Bloomberg Stand 01/06/2021
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SAY, DIDN'T
You UsSED TO
BE SOMEBODY?

Weitere Anlageklassen
Wie positionieren?

e (a




Wahrungen bevorzugen, die von einer allgemeinen Erholung im Handel profitieren "\‘

EUR USD: Differenz, Paritaten und Zinsen Bilanzliberschuss & -defizite
25% 10%
20%
5%
15%
10% e
5% -5%
0%
-10%
-5%
-10% -15%
-15% -20%
20% s88s5883 232322352 28EK
— — — — — — — — — — — — — — — — — —
- 0
2288388858833 933885338
Sl R R R R R R R R R % US vorges. Budget Euro vorges. Budget
D T I e I I I B I I I T B B I I I I I T B |
=== US laufend = e = Fyro laufend
Abweichung(rhs) EURUSD e TWins US e T\\ins Euro

- ppp * Angepasst PPP 10-Jahres-Rate

EUR/US Differenz

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg | Data as of 01.05.2021 | PPP* Purchasing Power Parity
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Commodities werden weiter von der Erholung profitieren "T

Globaler Bedarf an Primarenergie, gemessen an Treibhausemissionen aus

Simulation der Weltproduktion “liquider” Energietrager :
Brennstoff und Energieerzeugung

5

Current Policies New Policies Sustainable Development
30 v 25 g R 50
<]
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25 i I </ — i A0
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0
\‘é\Q \%@ \%p \q@ \q\b \q.& \oﬁ“ \q,p \qu \q@ \q@ \q@ \q;p \@0 —@\Q '\9.\9 .-\,Q"P "9@ ’\9@ @@ .@Q '\9@ :-SOP '\}@ 2000 2040 2000 2040 2000 2040
B onts... W tineos W aacar s W ¥ rafona. M Conventionnel W Coal mmmOil W Gas Nuclear Renewables ===CO, emissions (right axis)

Quelle: ODDO BHF AM | Carbonbrief, 2017 | “transport energy futures: long-term oil supply trends and projections”, Australian Government, Department of Infrastructure, Transport, Regional
development and local government, bureau of infrastructure, transport and regional economics (BITRE), Canberra (Australia), 2009
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Die Verbindung eines traditionellen und eines datengesttitzten Ansatzes kann zu "\‘
langfristiger Wertschopfung und zur Entdeckung interessanter Chancen fiihren

Disruptive Technologien
/Katalysatoren der 4.
Industriellen Revolution Umwelt/ ESG

Demografie

Globaler Handel
Megatrends

Konsum

Zyklische Themen

Quelle: ODDO BHF AM
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Trotz des positiven Umfelds die Risiken nicht ausblenden

Platzt die Tech-Blase bei
steigenden Zinsen?

Virusvarianten und
Impfverweigerer = ernste
Nebenwirkungen?

Insolvenzen

Quelle: ODDO BHF AM

US-Politik nach der Wahl

)
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Unsere Positionen

Anlageklasse

Aktien

Anleihen .

Commodities

Wahrungen

Alternativen

Quelle: ODDO BHF AM

Ubergewichtet

Européische Aktien einschl.
Small Caps

Sektoren: Bauwirtschaft, Ol,
Automobil, Banken,
Technologie, Gesundheit
New Economy: 5G,
Greentech, Healthtech

1] Ca rry!l

Ol
Metalle

EUR, Wichtige
Lokalwéhrungen

Merger Arbitrage,
Infrastruktur
Private Equity

US Small Caps

European HY
IG Bonds
Italienische Staatsanleihen

JPY

HighVol Strategien

D)

Untergewichtet

US Large Caps
Europaische Growth-Aktien
und globale Bond-proxy
Aktien

US und Zentraleuropaische
Staatsanleihen

uUSD

CTAs
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'ODDO BHF 3 i

7t & 8" January 2021

ODDO BHF Live event — « highlights »

Videos der Veranstaltung finden Sie auf unserer Linked!n-
Seilte und bald auch auf unserer \Website !



https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:6753330520882593792
https://www.linkedin.com/company/oddo-bhf/posts/?feedView=all
https://www.oddo-bhf.com/de

ODDO BHF Asset Management SAS (Frankreich)

Von der franzdsischen Bérsenaufsicht (Autorité des Marchés Financiers) unter der Nummer GP 99011 zugelassene Fondsverwaltungsgesellschaft.
Vereinfachte Aktiengesellschaft franzdsischen Rechts (société par actions simplifiée) mit einem Kapital von 9.500.000 €.
Eingetragen ins Pariser Handelsregister unter der Nummer 340 902 857.
12 boulevard de la Madeleine — 75440 Paris Cedex 09 Frankreich — Telefon: 33 1 44 51 85 00

am.oddo-bhf.com



