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Tras un primer semestre desastroso, y con el deterioro de la situacién econdmica en los paises desarrollados, la
prudencia aconsejaria retirarse de los activos de riesgo a la espera de una tregua. Pero, ;es siempre la prudencia el
mejor consejero?

El momento es clave en los mercados de renta variable

Los temores a que las economias desarrolladas se encaminen a una recesion se han agravado uGltimamente, con el dato
del PMI de actividad industrial estadounidense de 53 (56,1 en mayo), afectado por la disminucién de los nuevos
pedidos y del empleo. En cuanto a los mercados bursatiles, el S&P y los indices europeos se han dejado alrededor de
un 20% en lo que va de afio. Tras este importante descenso, la cuestion es si el mercado esta remunerando el riesgo
suficientemente ahora mismo.

En EE. UU., otorgamos un 40% de probabilidades a la recesion (30% de recesion leve, 10% de recesién grave) y un
60% de probabilidades a una desaceleracion econémica en los proximos doce meses. En caso de evitarse la recesion,
creemos que el mercado tiene gran capacidad para recuperarse. Veamos la tendencia de los beneficios a doce meses
vista.

Ya hemos seiialado que los margenes de beneficio estadounidenses son extraordinariamente altos y terminaran por
reducirse. Sin embargo, creemos que estos ajustes seran mas lentos de lo que los inversores esperan ahora mismo. En
efecto, a largo plazo, la evolucién de los resultados de las empresas que componen el S&P500 se ha visto impulsada
principalmente por el sector de tecnologia de la informacién. El sector tecnolégico estd ahora dominado por
monopolios naturales, empresas que se benefician de los efectos de la red y de importantes economias de escala. El
aumento de la regulacion erosionara su control a lo largo del tiempo, pero es probable que el proceso sea lento.

También a largo plazo, la tendencia al alza de los margenes de beneficio fuera del sector tecnolégico no causa tanta
impresion. A medida que la economia se ralentiza, los precios de las materias primas industriales y agricolas caen, lo
que permite a las empresas de sectores defensivos con fuertes margenes brutos, como alimentacién y bebidas,
mantener unos niveles de margenes razonables. Por otro lado, es verdad que las empresas de sectores con margenes
brutos bajos, como comercio minorista o materiales de construccién, se enfrentan a la doble dificultad de gestionar
una limitada capacidad de fijacién de precios y una probable disminucién de los volimenes.

Pese a todo, se espera una reduccion de los margenes de las empresas incluidas en el S&P500 estadounidense,
aungue manteniéndose en niveles razonables durante los préximos doce meses.

En Europa, la caida del euro estd contribuyendo claramente las exportaciones y limitara la disminucién de las
secuencias de beneficios en el segundo trimestre. Es mas probable que ese descenso se note en el tercer trimestre.
Pero aqui tampoco es seguro lo peor, ya que las empresas estan confirmando ahora carteras de pedidos completas y
una gran capacidad para ajustar sus precios para compensar en gran parte la inflacion de los costes de produccion.
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Cabe esperar que asistamos a posibles movimientos sociales y subidas salariales, pero los efectos no se notaran hasta
mas adelante o incluso en 2023. La situacién en Ucrania sigue siendo el principal riesgo para Europa. El cese o la
mayor reduccién del suministro de gas puede cuestionar la evolucidon de las secuencias de beneficios corporativos.

En conclusion, en los mercados de renta variable vemos que las valoraciones empiezan a descontar los principales
escenarios de tension. Aunque aun es demasiado pronto para reposicionarse de forma sustancial, los niveles de
entrada estan cerca.

Aun es algo pronto parael crédito

Los diferenciales del high yield dan a entender que el mercado presupone una tasa de impagos de entre el 7%-8% en
los proximos doce meses. La agencia de calificaciéon Moody’s la sitda en el 6% en el peor de los casos. En marzo de
2020, el mercado estimaba que alcanzaria un 12%. Por tanto, parte del riesgo esta claramente en los precios.

Cabe senalar que la tasa de rendimiento absoluto supera actualmente 7,50%. Histéricamente, a este nivel, las
probabilidades de generar un rendimiento positivo en los préximos doce meses son de mas de un 80%. Ademas, un
tipo del 7,5% permite generar un carry suficiente para soportar una ampliacién adicional del diferencial de unos 250
puntos basicos (pb), es decir, los niveles maximos registrados hace afios.

En conclusion, creemos que el mercado del high yield debe capitular por ultima vez para que las ultimas «manos
débiles» (compradores oportunistas) sean sustituidas por inversores con una vision mas estratégica. Entonces, se
habran alcanzado las primas de riesgo suficientes para estabilizarse y volver a los fundamentales solidos.

Cercade los niveles de entrada

En estos primeros dias de julio, tenemos una perspectiva mas constructiva. Los datos macroeconémicas no traen
buenas noticias, pero la divergencia en la politica monetaria y fiscal de China 'y Japén deberia limitar la desaceleracién
del crecimiento mundial. Las empresas tienen una impresionante capacidad de resistencia. Pero lo que se pondra a
prueba sera la capacidad de resistencia del consumidor. Aunque el ahorro sea abundante, las clases menos
favorecidas y el conjunto mas amplio de la poblacién estan sufriendo una fuerte erosion de su poder adquisitivo.
¢Revuelo o tormenta en el consumo? Es dificil saber.

Sea como fuere, nos acercamos a los niveles de entrada tanto en los mercados bursatiles como en los de high yield.
Claro que los riesgos siguen estando presentes, pero la remuneracion ya refleja en parte las numerosas
incertidumbres. La escasa liquidez de los meses del verano puede provocar pequeiios shocks en el mercado, que se
aprovecharian para un mayor reposicionamiento.

Mientras tanto, le deseamos un buen verano.

JULIO 2022

Fuente: ODDO BHF AM, comentarios a 08/07/2022



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 ninglin 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

Perspectivas de crectmiento
LAS REVISIONES A LA BAJA SE AMPLIAN HASTA 2023

ESTIMACIONES DE CRECIMIENTODEL PIB DE EE. ESTIMACIONES DE CRECIMIENTO DEL PIB DE LA ZONA EURO
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= Mientras que las rebajas de las expectativas de crecimiento de EE. UU. y la zona euro en 2022 han ido bastante lejos, las perspectivas para 2023 se cuestionan cada vez
mas

= Laultima mejorade las expectativas de la zona euro, hasta el 2,8%, solo refleja las revisiones del primer trimestre, del 0,2% al 0,6%

= Enlas ultimas semanas, China ha registrado la mayor rebaja de las previsiones de consenso para 2022, con una reduccion de 0,4 puntos porcentuales, hasta el 4,1%

Fuente: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, datos a 30/06/2022
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

Estados Unidos:
EL CADAVEZ MAS IMPROBABLE «<ATERRIZAJE SUAVE»

PMI SERVICIOS Y MANUFACTURERO CONFIANZA DEL CONSUMIDOR'Y VENTAS COMERCIALES
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= US Composite PMI = US Manufacturing PMI US Services PMI ——— Adjusted Retail & Food Service (YoY ; right scale)

El PMI de actividad industrial del ISM se redujo 3,1 puntos, hasta 53, con subcomponentes como los nuevos pedidos ya por debajo del nivel de 50 (49,2)

= Lasencuestas regionales de la Fed apuntan a niveles recesivos

Los indicadores de la confianza del consumidor se han hundido en parte hasta sus niveles mas bajos en varias décadas, pero las ventas minoristas y el gasto del consumidor
de momento se muestran resilientes

El mercado laboral sigue al rojo vivo, pero con timidos indicios de una ligera reduccién de la presion (p. €j., la disminucion del crecimiento de las ofertas de empleo JOLT)

Fuente: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, 30/06/2022
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

Europa:
ENELEPICENTRO DE LOS RIESGOS

PMI SERVICIOS Y MANUFACTURERO CONFIANZA DEL CONSUMIDOR'Y VENTAS COMERCIALES
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European Commission Consumer Confidence

Eurozone Composite PMI Eurozone Manufacturing PMI Eurozone Services PMI

Eurostat Retail Sales Eurozone (YoY ; right scale)

El PMI compuesto de junio bajé 3 puntos, hasta 52, su nivel mas bajo de los Gltimos 16 meses, pero que sigue siendo aceptable

Algunos subcomponentes emitieron mas sefiales de alarma, como los nuevos pedidos o la produccion industrial, que rozaron el nivel de 50 o cayeron ligeramente por
debajo

La debilidad de la confianza de los consumidores y de las encuestas de actividad industrial se sumé a los datos negativos

Los problemas de suministro de gas siguen siendo una espada de Damocles, con el cierre por mantenimiento del gasoducto Nordstream 1 del 11 al 21 dejulio, lo que
aumenta la inquietud por la continuacién del flujo a partir de entonces

Fuente: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, 30/06/2022
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

China

REPUNTE DE COVID-19 EN MARCHA

PMI SERVICIOS Y MANUFACTURERO
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= E|l PMI havuelto a aumentar, debido al repunte de la actividad, al levantarse en parte las restricciones relacionadas con la covid-19

= El PMI compuesto Caixin subié 13 puntos, hasta 55,3, alentado principalmente por el componente de servicios

= Aunque el impulso crediticio se ha tornado claramente positivo, la desaceleracién de la economia mundial y el retroceso del mercado inmobiliario siguen frenando

cualquier recuperacion econémica

Fuente: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg. Datos a 30/06/2022
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

Expectativas de inflacion
SENALES INCIPIENTES DE RELAJACION DE LA PRESION

10

CONTRIBUCION A LA INFLACION GENERAL (%)
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La presion de los precios de las materias primas y la energia se ha reducido bastante Gltimamente, con la excepcidn de los precios del gas

Ademas, los precios de los alimentos muestran signos de menores tensiones

Los datos de la inflacion de equilibrio se han desplomado en junio, al descontarse cada vez mas la preocupacioén por la recesién

Los indicadores mas longevos, como las expectativas de inflacién a largo plazo del Conference Board de EE. UU., siguen anclados en torno al 3%, excepto por un breve
repunte en el mes anterior hasta el 3,3%

Fuente: ODDO BHF AM SAS, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, Bloomberg
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS \1

Politica de la FED
ELATERRIZAJE SUAVE ESUNACONTECIMIENTO INUSUAL

FED FUNDS RATE: NIVEL REAL VS NIVEL NEUTRO INDICE DE CONDICIONES FINANCIERAS DE EE. UU. EN LOS
CICLOS DE ENDURECIMIENTO DE LA FED
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= |Las expectativas de subidas de tipos en la Fed alcanzan ahora un maximo en torno al 3,4% en marzo, es decir, 1,9 puntos porcentuales mas que los niveles actuales
= Estaevolucion esperada parece razonable, pero el riesgo es mayor para los fondos de |la Fed, dada la determinacion del banco central de romper la dindmica de la inflacién

= El aterrizaje suave es un acontecimiento historicamente inusual y ain mas dificil de lograr en las condiciones actuales, con unos niveles de inflacién al estilo de la década de
1970y una economia que desinfla tras el impulso posterior a la covid-19

Fuente: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, FED
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PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

Politica del BCE
SUBIDAS DE TIPOS EN UNA ECONOMIA QUE PIERDE FUELLE

bn EUR ECB's holdings of assets (1 month change)
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= EI BCE comienza aelevar los tipos en 25 puntos basicos (pb) este mes, a lo que probablemente seguira una subida de 50 pb en septiembre

= Latrayectoriade los tipos deinterés parece borrosa, ya que la mayor probabilidad de recesion contrasta con una inflacion elevada y persistente de momento

= El escenario mas probable podria ser subidas de entre 75 y 100 pb hasta finales de afio y, a continuacién, una actitud de espera para evaluar la dindmica de lainflaciény la
recesion

* Enunareunién de emergencia después de la reunion periddica, el BCE abordé los problemas de fragmentacion (es decir, los altos diferenciales periféricos) mediante su
préoxima herramienta de crisis

= Sin embargo, no se conocen muchos detalles sobre esta herramienta

Fuente: ODDO BHF AM, Bloomberg, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, BCE
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ANALISIS DE MERCADO \1

Flujos a fondos de tnversion europeos en lo que va de ario (YTD)
A LA ESPERADEL CAMBIO DE TENDENCIA

YTD FLUJOS ACUMULADOQOS POR CLASES DE ACTIVO YTD COMPARACION CON EL ANO ANTERIOR
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Fuente: Morningstar. Datos a 30.06.2022 (Europe OE, excepto ETF, MM, fondos de fondos y fondos subordinados (domiciliados, max. compr.).
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Flujos en fondos de itnversion europeos - renta variable YI'D
LA RENTAVARIABLE EUROPEA ES LA QUE MAS SUFRE

YTD FLUJOS ACUMULADOS POR REGIONES YTD FLUJOS NETOS ACUMULADOS - DESGLOSE POR SECTORES
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Fuente: Morningstar. Datos a 30.06.2022 (Europe OE, excepto ETF, MM, fondos de fondos y fondos subordinados (domiciliados, max. compr.).
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Materias primas

Divisas

B Rentafija

[ Renta variable

I indices ESG

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 30/06/2022; rentabilidades expresadas en divisa local

BN sectores/tematicos
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ANALISIS DE MERCADO i\‘

Renta variable

LAS ESTIMACIONES DEL RATIO PRECIO-BENEFRICIO SE APROXIMAN A
LOS MINIMOS DE LA DECADA

RENTABILIDAD DEL MERCADO DE RENTA VARIABLE A 5 ANOS EVOLUCION DEL RATIO PRECIO-BENEFICIO A 5 ANOS
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= Elconsenso de los vendedores alin no ha revisado a la baja los beneficios agregados de los indices

Con un cierto crecimiento residual que alin se espera para el préximo afo, el nivel de beneficios a 12 meses para los indices de gran capitalizacién de la zona euro sigue subiendo ligeramente
= Con lacaida de los mercados, las valoraciones basadas en los beneficios esperados han alcanzado niveles similares a los de marzo de 2020

La préxima temporada de publicacién de resultados del segundo trimestre arrojara cierta luz sobre la realidad de las expectativas de los vendedores, y cabe esperar que los inversores

reciban mejores indicaciones de las empresas por lo que respecta a las mejoras de las cadenas de suministro, aunque el entorno macroecondmico del segundo semestre de 2022 contintie
siendo una gran incégnita
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 30/06/2022
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ANALISIS DE MERCADO

CAPE (SHILLER P/E)
VALORACIONES MENOS FAVORABLES

CAPE 10 ANOS

>

35

30

25

20

15

10
12.12 12.13 12.14 12.15 12.16 12.17 12.18 12.19

e S&P500 EuroStoxx Topix FTSE 100

12.20 12.21

= Ajustados al ciclo, los multiplos de precio-beneficio no son extraordinariamente bajos

= Sin embargo, las valoraciones de los indices de Japdn y China también rozan sus minimos histéricos una vez considerado el ciclo

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 30/06/2022
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ANALISIS DE MERCADO

Primas de riesgo & volatilidad
LAVOLATILIDAD SIGUE SIENDO ALTA

PRIMAS DE RIESGO DE LAS ACCIONES (NOMINALES Y REALES) INDICES DE VOLATILIDAD IMPLICITOS
10% : 60%
9% :?‘..
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LA L VR AN hos
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3% e
N
2% 10%
1%
0%
O%izm 12715 12716 1217 1218 1219 12720 - 06.20 09.20 12.20 03.21 06.21 09.21 12.21 03.22 06.22
S&P500 Dividend Y1d - US 10 YR real Yid EuroStoxx Dividend Yld - German 10YR real Yid
----- S&P500 Earning Yld - US 10Y Nominal Yid ——— - EuroStoxx Earning YId - German 10Y Nominal Yid = US VIX Index Euro V2X Index

= |Lacaidade losindices bursatiles estadounidenses estuvo en consonancia con el aumento de los rendimientos, y las primas de riesgo estimadas se mantuvieron bastante
estables

= Con el aumento de los rendimientos en EE. UU. y la moderacién de la inflacién, la prima de la rentabilidad por dividendos frente al rendimiento real se aproximé a los
minimos recientes

= Aunque la volatilidad de la renta variable siguié siendo alta, resistiéo mas que en los mercados de divisas o bonos

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 30/06/2022
MONTHLY INVESTMENT BRIEF
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ANALISIS DE MERCADO \1

Rentabilidades de la renta variable
NO HAY DONDE ESCONDERSE

GROWTH VS VALUE PRECIO-BENEFICIO A 12 MESES VISTA
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e MSC| WORLD GROWTH INDEX MSCI WORLD VALUE INDEX e MSCI USA GROWTH NR MSCI USA VALUE NR

= Los mercados siguieron registrando fuertes rotaciones sectoriales a corto plazo, debido a la extrema volatilidad de la curva de tipos de la deuda publica
= Durante el mes, tanto el value como el growth cedieron terreno

= Elvalue también ha sufrido un importante reajuste a la baja durante el trimestre, a pesar de una menor sensibilidad teérica a los movimientos de los rendimientos

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 30/06/2022
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 20



ANALISIS DE MERCADO \1

Renta variable europea - sectores
LA ENERGIA, LAS MATERIAS PRIMAS Y EL SECTOR INMOBILIARIO DE LA

Stoxx 600 YTDreturn  2022e EPS Growth 2023e EPS Growth 2022e Sales growth 2023e Sales growth Dividend yield P/B value

European Sectors
Weight % % % % % NTM*

Automobiles & parts 2,9 -20,7% -0,4% 4,8% 6,4%
Banks 7,0 -10,3% -3,9% 13,1% -
Basic Resources 30 -4,0% 17,8% | 272% | 26,8%
Chemicals 42 -17,9% 9,3% 1,4% 15,0% -0,8% 3 2,3
Construction & Materials 3,0 -24,6% -1,1% 10,4% 10,8% 4,4% 3,7 1,8
Consumer products & Services 59 -25,3% 16,4% 13,5% 14,6% 8,4% 2,5 34
Financial Services 3,7 -24,1% - - 3,5 1
Food Beverages & Tobacco 8,5 -5,7% 10,5% 9,5% 12,2% 5,4% 3,1 3,1
Health Care 17,7 -4,6% 11,4% 10,7% 11,1% 5,1% 2,5 3,7
Industrial Goods & Services 11,8 -25,8% 15,7% 4,1% 10,8% 2,8% 3 2,7
Insurance 4,7 -6,8% 3,9% 17,4% - - 6,1 1
Media 1,6 -16,8% 6,6% 12,1% 9,9% 6,1% 2,8 2,9
Personal Care Drug and Grocery 3,1 -12,4% -0,7% 8,7% 7,4% 3,6% 3,5 3,1
Real Estate 1,5 -29,7% 10,5% 5,8% - -
Retail 038 355% | -1.2% 9,5% 8,1% 5,3%
Technology 57 -31,8% 12,2% 19,7% 15,5%
Telecommunications 3,6 2,6% 12,3% 8,9% 3,2%
Travel & Leisure 1,0 -24.7% - - 2,7
Utilities

*Next Twelve Months

**Last Twelve Months

La rentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.
Fuentes : ODDO BHF AM SAS, Goldman Sachs
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ANALISIS DE MERCADO

Mercados emergentes

EL MEJOR COMPORTAMIENTO DE CHINA

CRECIMIENTO DEL BPA (INCLUIDAS PERDIDAS) Y PRECIO
BENEFICIO (DIVISA)

RENTABILIDAD DE LA RENTA VARIABLE DE LOS

PRINCIPALES MERCADOS EMERGENTES

10% 3%

X

-30% -25%

-28% -27%

-40% -34%
_A99,
50% 42%
Mexico Brazil China India Korea Taiwan Russia Poland South

Afri
® Local Performance  ® USD Performance rica

= Gracias a larecuperacion de los indicadores econémicos y a las politicas
presupuestarias y monetarias mas expansivas, los indices chinos
despuntaron

= EICSI 300 de Shanghai subié un 10% en el mes, mientras que el HSCEI de
Hong Kong gan6 un 2%

= Otros mercados del norte de Asia se vieron perjudicados: el TAIEX de
Taiwany el Kospi coreano perdieronun 12% y un 13%, respectivamente,
por el temor a una desaceleracién ciclica
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MSCI CHINA 12,8
MSCI KOREA 8,4
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MSCI INDONESIA 13,7
MSCI PHILIPPINES 16,2
MSCI MALAYSIA 14,0
MOEX Russia Index
WSE WIG INDEX 6,2
MSCI TURKEY
MSCI SOUTH AFRICA 8,4
MSCI BRAZIL 53
MSCI COLOMBIA 52
MSCI MEXICO 12,2

v

2022/2021est EPS  2023/2022est EPS Dividend Yield (trailing

Growth Growth 12m)
11%
2% 16% 2,1%
7% 8% 2,1%
19% 17%
17% 8% 32%
26% 22% 2,1%
11% 12% 4,5%
23% 7,.3%
15% 3,3%
-5% 4,3%
17% 6% 4,3%
7%
42% 9,0%
17% 9% 3,6%

DIFERENCIALES DE LA DEUDA DE MERCADOS EMERGENTES
FRENTE A LOS DIFERENCIALES DE LOS BONOS
CORPORATIVOS INDUSTRIALES BB EN EUROS

06.20 09.20 12.20 0321

Barclays EM USD Aggregate

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

Fuente: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Datos a 30/06/2022

06.21 09.21 12.21 03.22 06.22
— Barclays Euro HY BB ex-Fin
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ANALISIS DE MERCADO \1

Rentabilidad del segmento de renta fya

DIFERENCIAS DE RENTABILIDAD CON LOS DIFERENCIALES
TENSIONADOS

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 30/06/2022
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 24



ANALISIS DE MERCADO

Tipos: Los temores a la recesion provocan

UN REPUNTE DE LOS TIPOS CORE

RENTABILIDAD DE LOS BONOS A DIEZ ANOS DE ALEMANIA Y
EE. UU. (EN 2 ANOS)
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— 10Y US Treasury — 10Y German bunds

--- 10Y US Treasury (5Y averages) --- 10Y German bunds (5Y averages)
® 2022 Consensus forecast - US ® 2022 Consensus forecast - Germany

® 32%

® 125%

CURVA DE TIPOS DE ALEMANIAYY EE. UU.A2Y 10 ANOS
(EN 2 ANOS)
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Spread Germany 10Y - 2Y yields = = = Spread Germany 10Y - 2Y yields
(5y average)
= = = Spread US 10Y - 2Y yields
(5y average)

Spread US 10Y - 2Y yields

= El péndulo ha pasado de los temores a la inflacion a la preocupacién por la recesién, y los rendimientos han bajado sustancialmente desde sus maximos de finales de junio.

= Tras lareciente caida de mas de 50 pb de los Bund a 10 anos, el movimiento parece muy exagerado, ya que la inflacion en la zona euro adn no ha tocado techo

= No obstante, al menos vemos los bonos del Tesoro de EE. UU. moviéndose dentro de un rango y, por tanto, adoptamos una posicion neutral sobre la creciente probabilidad

derecesiény lainflacion maxima, asi como a las expectativas de maxima dureza de la Fed

= Lacurvadetiposde lazona euro se ha pronunciado alin mas y parece no ajustarse a los fundamentales actuales. Esperamos una tendencia de aplanamiento en los tramos
de 10-2 afnos como en EE.UU., donde la curva se revirtid y, por tanto, muestra riesgos de recesion

Larentabilidad histérica no constituye una indicacién fiable de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo.
Previsiones econémicas de Bloomberg | Fuentes: ODDO BHF AM SAS, BIoomberg| |zda.: datos a 30/06/2022.; dcha.: Datos a 30/06/2022.

MONTHLY INVESTMENT BRIEF —
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ANALISIS DE MERCADO w

Daferenciales de credito

LOS DIFERENCIALES SE DISPARAN POR LA PREOCU PACION ACERCA
DE LARECESION

DIFERENCIALES DE CREDITO DE IG Y HY (EN 2 ANOS) DIFERENCIALES DE LOS PRINCIPALES PAISES DE LA ZONA EURO (EN 2
ANQS)
900 400 250
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400 \
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100 VA R
200 ot e M'\,_‘_\ P M
100 50 50 VE 2
0 0
06.20 10.20 0221 06.21 10.21 02.22 06.22 0
—— Europe Investment Grade (rhs) @ —— EuroHighYield (Ihs) @ 06.20 09.20 12.20 03.21 06.21 09.21 12.21 03.22 06.22
- = - Europe Investment Grade (rhs) - 5y average - — - Euro HighYield (lhs) - 5y average 10V yield Italy vs. Germany 10Y yield Spain vs. Germany
(1) BofAMerrill Lynch Euro Corporate Index (EROO) 10Y yield France vs. Germany 10Y yield Portugal vs. Germany

(2) BofA Merrill Lynch Euro High Yield Non-Fin. Constr. (HEOO)

» Losdiferenciales de crédito se dispararon hasta niveles de mas de 210 pb para los bonos de categoria de inversion (investment grade) y 670 para los bonos high yield de |a
zonaeuro (7 de julio)

= |Ladebilidad del contexto econémicoy la disminucion de la liquidez envian sefiales de alarma, pero el carryy las tasas de equilibrio a medio plazo ofrecen valor
= Los diferenciales periféricos se redujeron sustancialmente, gracias a la promesa del BCE de abordar la fragmentacién con su herramienta para crisis

= No obstante, seguimos siendo prudentes acerca de los diferenciales periféricos, ya que la herramienta sigue sin conocerse, al igual que los posibles niveles que podrian
obligar al BCE a actuar

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 30/06/2022
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ANALISIS DE MERCADO

>

Normas de préstamo comercial e industrial
EL PROBLEMA NO ES EL NIVEL, SINO LAVELOCIDAD

NORMAS DE PRESTAMO Y TASAS DE IMPAGO
100 %
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-50 -5
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s Moodys global default rates Speculative-Grade (rhs)
s Moody's forecast global default rates (rhs)

- C&| Lenders Tightening Standard (FED, Ihs)

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

= Endurecimiento muy rapido de las condiciones financieras y de la liquidez del mercado

X NORMAS DE PRESTAMO Y DIFERENCIALES

2550 100
2000
1500

1000

500
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mmm Survey Change in Lending Standards to Business (ECB, rhs)
e US HY Spreads (lhs)

Euro HY Spreads (lhs)

= Aunque el nivel general entra dentro de los niveles historicos, el rapido deterioro supone un problema

Fuente: Fed, ECB, Bloomberg | Moody’s a 31/05/2022, Lending Standard & Survey Change as of 31/05/2022, Spreads a 30/06/2022
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DIVISAS Y MATERIAS PRIMAS \1

Materias primas
EL TEMOR A LA RECESION

METALES PETROLEO TRANSPORTE DE MERCANCIAS
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. ———US crude oild WTI ——— BPI Baltic Exchange Panamax Index
Energy Precious Metals Baker Hughes United S Crude Oil R Ri
Industrial Metals —— Agricultural & LiveStock aker Hughes United States Crude Oil Rotary Rig «— CPB Merchandise World Trade Volume YoY (right scale)

Total OPEC Crude Oil Production Output

= Las materias primas cayeron con fuerza durante el mes, con la excepcién de la energia
= Los metales industriales lideraron las caidas y la mayoria de los metales han bajado en términos interanuales (cobre: -15%; acero: -10%; aluminio: -13%)

= Los precios de los alimentos siguen escalando con fuerza en los Ultimos trimestres, pero la tensién se esta reduciendo en parte. El trigo ha caido un 30% desde su maximo registrado en mayo

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 30/06/2022
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DIVISAS Y MATERIAS PRIMAS \1

Divisas
EL DOLAR MANDA

DIVISAS - VARIACION EN 5 ANOS
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—— EURUSD - JPYUSD CNYUSD J.P. Morgan Emerging Market Currency Index (EMCI) Live Spot

= Eldélar sigue subiendo frente a casi todas las divisas
» Elyen (-5 % frente al délar) volvio a ceder terreno, mientras que el Banco de Japdn logré calmar a los inversores tras un inusual episodio de volatilidad en la deuda publica japonesa

= Mientras los temores a la recesién pesaron fuertemente sobre los productos ciclicos, el real brasilefio perdié un 10% frente al dolar, y roza ahora la estabilidad en términos interanuales, tras subir en
torno aun 25% durante el primer trimestre

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 30/06/2022

MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 30



=




CONVICCIONES ACTUALES

Escenarios
NUESTRA PERSPECTIVAASEIS MESES

()] Escenario central

El PIB mundial afectado negativamente por la escalada de la situacion entre Rusiay 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

El crecimiento se ralentiza respecto a 2021 y 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.

La inflacién 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.
Aumento de la presion sobre el BCE para que
reduzca el apoyo monetario, a pesar de la elevada
incertidumbre macroecondmica.

Flexibilidad, aumento de .
las reservas de liquidez .

Cobertura (opciones, oro...)

Divisas para una mayor
diversificacion

|G de corta duracion

Posiciones liquidas

Fuentes: ODDO BHF AM, Comentarios a 06/07/2022

EE.UU.

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

Los fundamentales 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.

El mantenimiento de las altas valoraciones supone
unriesgo para el mercado.

Renta variable
Crédito high yield

220%

v

()9 Escenario alternativo #1

Importante impacto negativo del conflicto ruso-ucraniano

provocando una recesion.

La subida de los precios de las materias primas y
sus efectos secundarios, la interrupcion de las
cadenas de suministroy la pérdida de confianza de
las empresas debido a las tensiones geopoliticas.
Posible corte de suministro de gas ruso como
evento binario

Ralentizacién de la actuacion de los bancos
centrales por los temores al crecimiento, un dilema
ante el deslizamiento de la inflacién.

Aumento de la volatilidad del mercado y de la
presién sobre las valoraciones

SOBREPONDERAR
= Deudasoberana
= Estrategias alternativas
Posiciones liquidas
INFRAPONDERAR
Renta variable
= Crédito

35%

()3 Escenario alternativo #2

Escenario optimista

El alivio de las tensiones geopoliticas provocando
una mejora del climay una caida de los precios de
las materias primas.

El consumo 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.

La inflacion sigue siendo alta pero esta controlada
y las medidas del banco central son bien recibidas.

SOBREPONDERAR

= Rentavariable, incluidos los
mercados emergentes
= Highyield

INFRAPONDERAR

= Deudasoberana

10%
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CONVICCIONES ACTUALES

Nuestras convicciones actuales
PARA CADA CLASE DE ACTIVOS

Renta variable

Divisas

Materias primas

Fuentes: ODDO BHF AM, a 06/07/2022

Gran capitalizacion zona euro
Mediana capitalizacion zona euro
Pequena capitalizacion zona euro
Reino Unido

EE. UU.

Mercados emergentes

Japon

China

USD/€

YEN/E

GBP/€

CHF /€

Oro

Petroleo

S

Variacioén respecto al
mes anterior

—
h

o iniciado
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CONVICCIONES ACTUALES w

Variacioén respecto al
mes anterior

Nuestras convicciones actuales v
PARA CADA CLASE DE ACTIVOS

Europa core a

Deuda publica Europa periférica —— a
EE. UU. —

Investment grade Europa
o Iniciado

Investment grade short duration

Crédito High Yield de corta duracion

High Yield EE. UU. —l Q

Mercados emergentes

Deuda corporativa

YElgeeleolelneasizlglo®M ercados desarrollados

G_

Private equity

Deuda privada
Activos alternativos
Bienes inmobiliarios a

Hedge funds e

Fuentes: ODDO BHF AM, a 06/07/2022
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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
- I Lo . 30/06/2021 a 30/06/2020 a 30/06/2019 a 30/06/2018 a 30/06/2017 a o
Fondo Cadigo ISIN Estrellas desdedzl :F::)nqplo Creacion Anualiz. 2021 2020 2019 30/06/2022 30/06/2021 30/06/2020 30/06/2019 30/06/2018 1afo

ACCIONES - GESTION TEMATICA
GLOBAL

ODDO BHF Artificial Intelligence CR-EUR LU1919842267 -21,8% 14/01/2019 8,0% 18,1% 12,4% -19,6% 29,5% 13,4% 21,2%
ODDO BHF Green Planet CR-EUR Fif ” LU2189930105 -16,4% 26/10/2020 4,1% 18,0% - - -9,1% - - - - 15,0%
ODDO BHF Future of Finance CR-EUR FR0010493957 15/09/2021** -21,7% 17,0% 43,2% -25,3% -14,1% -10,8% 21,2%
ODDO BHF Immobilier CR-EUR N FRO000989915 * * ok -25,3% 14/09/1989 7,3% 7,3% -9,0% 23,0% -25,7% 18,2% -6,4% -2,8% 11,9% 17,3%
ODDO BHF Génération CR-EUR FR0O010574434 * -24,2% 17/06/1996 6,6% 22,0% 0,8% 21,0% -20,3% 35,7% -9.5% -6,7% 1,0% 19,5%

RENTA VARIABLE - GESTION FUNDAMENTAL
MEDIA CAPITALIZACION

ODDO BHF Avenir Europe CR-EUR
ODDO BHF Avenir Euro CR-EUR

FR0000974149 * %k -28,7% 25/05/1999 7,6% 12,6% 6,9% 29,6% -27.2% 26,2% 2,4% -0,1% 9,0% 18,8%
FR0O000990095 * % k -27,1% 30/12/1998 9.0% 16,8% 4,5% 30,9% -25,6% 28,3% 1,2% -1,5% 7,5% 18,3%
ODDO BHF Avenir CR-EUR FR0O000989899 * ok * -21,4% 14/09/1992 11,6% 19,1% 4,0% 31,9% -15,3% 27,9% -4,3% -3,1% 5,4% 16,4%
ODDO BHF US Mid Cap CR-EUR FRO000988669 * ok k -20,6% 11/10/2002 8,8% 16,2% 12,8% 33,0% -17,0% 33,2% -0,4% 9,3% 14,5% 18,1%

PEQUENA CAPITALIZACION

ODDO BHF Active Small Cap CR-EUR FR0011606268 * ok ok k -27,5% 26/11/2013 9,8% 28,6% 23,9% 36,5% -20,7% 46,8% 9,8% -8,9% 3,6% 17,8%
RENTA VARIABLE - GESTION CUANTITATIVA

VARIANCIA MINIMAL

ODDO BHF Algo Min Var CR-EUR FR0011570613 * % -19,5% 04/10/2013 4,7% 19,2% -4,3% 21,5% -12,4% 14,7% -2,5% 3,1% 3,9% 15,4%
SMART MOMENTUM
ODDO BHF Algo Sustainable Leaders CRw-EUR @‘ DEO007045437 * Kk Kk -24,2% 27/08/2002 4,9% 30,7% 1,6% 29,9% -13,4% 22,9% 2,6% 7,4% 1,8% 17,8%

* 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 30/06/2022
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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

T ] - " 30/06/2021 a 30/06/2020 a 30/06/2019 a 30/06/2018 a 30/06/2017 a ~
Fondo Cédigo ISIN Estrellas desdedeél ;_::)ncnplo Creacion Anualiz. 2021 2020 2019 30/06/2022 30/06/2021 30/06/2020 30/06/2019 30/06/2018 1afo
RENTA VARIABLE - GESTION FUNDAMENTAL - VALUE
Métropole Euro SRI A @ FR0O010632364 * -16,1% 09/07/2008 2,9% 19,2% -5,1% 14,6% -13,2% 38,4% -17,5% -6,2% -2,0% 21,9%
Métropole Sélection A FRO007078811 * -13,6% 29/11/2002 5,6% 21,6% -8,2% 15,0% -10,1% 39,3% -20,1% -8,6% 1,4% 21,5%
TIPOS/CREDITO
CREDITO EN EUROS
ODDO BHF Sustainable Euro Corporate Bond CR-@, LU0145975222 -12,2% 19/03/2002 2,5% -1,4% 2,2% 6,0% -13,0% 4,4% -1,8% 4,1% 0,0% 4,8%
ODDO BHF Euro Credit Short Duration DR-EUR LU0628638974 * * -5,9% 24/08/2011 0,9% 1,3% -0,7% 1,9% -5,6% 4,0% -3,4% 0,4% -0,8% 2,3%
GLOBAL CREDIT
ODDO BHF Global Credit Short Duration CR-EUR LU1833930495 * ok k -6,5% 07/11/2018 -1,3% 0,7% -0,2% 3,0% -6,7% 3,9% -2,6% - - 2,2%
IALTO RENDIMIENTO (HIGH YIELD)
ODDO BHF Haut Rendement 2023 CR-EUR FRO013173416 -4,8% 09/12/2016 0,1% 1,9% -1,2% 6,6% -4,7% 8,3% -5,6% 0,3% -1,2% 1,9%
ODDO BHF Haut Rendement 2025 CR-EUR FRO013300688 -9,8% 12/01/2018 -1,7% 2,8% -3,1% 9,3% -9,5% 9.8% -8,0% 3,5% - 3,7%
ODDO BHF Euro High Yield Bond CR-EUR LU0115290974 -13,4% 14/08/2000 4,3% 2,1% 2,4% 7,4% -13,0% 8,7% -2,0% 3,2% -0,4% 4,5%
ODDO BHF Global Target 2026 CR-EUR FR0O013426657 -11,1% 09/09/2019 -2,6% 3,0% 0,0% - -10,4% 9,0% - - - 4,1%
Oportintios CrpR et QO 1752160292 * ko -58%  30/12/2016°  15% 0,3% 51% 6.9% -5,6% 7,0% 18% 0,5% -0,4% 22%

* Fecha de modificacion de la estrategia

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 30/06/2022
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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 |SUCORIZABED I A0PTR| SHIGPIIE | e DESETES | S0t

princlnfo de afio 30/06/2022 30/06/2021 30/06/2020  30/06/2019  30/06/2018 el

BONOS CONVERTIBLES

ODDO BHF Convertibles Global CR-EUR LU1493433004 * &k k -18,1% 31/12/2013 1,4% 2,4% 19,2% 11,6% -19,4% 23,3% 4,3% 0,2% 1,1% 10,3%

GESTION DIVERSIFICADA

MODERADO

ODDO BHF Polaris Moderate DRw-EUR @ DEOOOAOD95Q0 * ke k -9,7% 15/07/2005 2,6% 6,4% 3,5% 8,6% -6,2% 5,3% 3,6% 3,3% 0,2% 4,4%
ODDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced (DRW-EUR) @ LU0319574272 * Kk k k -12,9% 24/10/2007 3,9% 13,1% 0,5% 17,8% -7,6% 12,4% -0,5% 6,0% 2,9% 8,0%
ODDO BHF ProActif Europe CR-EUR FR0010109165 * % % -8,1% 10/09/2004 3,4% -0,7% 0,5% 5,2% -9.2% 1,7% -1,2% -0,9% -1,5% 6,9%
ODDO BHF Polaris Flexible (DRW-EUR) & = LU0319572730 * % %k Kk -13,3% 10/10/2007 3,8% 14,6% 7,7% 19,7% -7.8% 14,7% 5,9% 2,9% 1,4% 8,8%

DINAMICO

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic (DRW-EUR) @ LU0319577374 * % Kk kK -18,4% 22/10/2007 5,1% 251% 13,7% 25,0% -9.8% 24,1% 11,6% 3,0% 2,8% 13,9%

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 30/06/2022
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Registro de fondos en el extranjero
Y CATEGORIAS DE MORNINGSTAR™

=l § Q=B B QB

v

FONDO CATEGORIA DE MORNINGSTAR 5 E = ﬂ E
ODDO BHF Génération Renta variable zona euro cap. flex. X 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 X
ODDO BHF Avenir Euro Renta variable zona euro med. cap. X X X X X X X X
ODDO BHF Avenir Renta variable Francia peg. y med. cap. X 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 X
ODDO BHF ProActif Europe Asignacion 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 X
ODDO BHF US Mid Cap Acciones US med. Cap. X X X X X X

Métropole Euro SRI A ZRs:;aex;:;iable de gran capitalizacion de la X X X X X X X X
Métropole Sélection A Renta Variable Europa Large Cap. "Value" X X X X X X X X X

Fuente: ODDO BHF AM SAS, Datos a 30/06/2022
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Registro de fondos en el extranjero
Y CATEGORIAS DE MORNINGSTAR™

== N J=oul | § § Qe

v

il + ol —

FONDO CATEGORIA DE MORNINGSTAR

ODDO BHF Polaris Moderate Allocation EUR Prudente X X X X X X X X X
ODDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced Allocation EUR Moderada - Internacional X X X X X X X
ODDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic Allocation EUR Dinamica - Internacional X X X X X X X
ODDO BHF Exklusiv: Polaris Flexible Allocation EUR Flexible X 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
ODDO BHF Euro Credit Short Duration Renta fija EUR high yield 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 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
ODDO BHF Global Target 2026 Renta fija EUR high yield 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
ODDO BHF Sustainable Credit Opportunities Obligaciones EUR Flexible X X X X X X X X

Fuente: ODDO BHF AM SAS, Datos a 30/06/2022
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Apr.22 + Mafanaauin habra tiempo 21.06.21 - Bitcoin: tech innovation or pure hype
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Nov.21 < All you need is pricing power
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#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
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 41


https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/ContentDetails/bull__bear_%E2%80%93_no_todo_va_a_ser_la_recesion/26715#home
https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/ContentDetails/una_ecuacion_compleja/26608#home
https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/ContentDetails/manana_aun_habra_tiempo/26523#home
https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/contentdetails/%c2%bfcuales_seran_los_efectos_de_la_guerra_en_ucrania/26403
https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/contentdetails/las_virtudes_de_la_incertidumbre/26290
https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/ContentDetails/una_inflacion_provisional_muy_duradera_/26030#home
https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/ContentDetails/all_you_need_is_pricing_power/25910#home
https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/ContentDetails/make_2022_an_opportunity/26162#home
https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/contentdetails/%c2%bfsin_aliento/25546
https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/ContentDetails/make_2022_an_opportunity/26162#home
https://am.oddo-bhf.com/ESPANA/es/no_profesional/ContentDetails/focuson___gama_de_fondos_oddo_bhf_polaris/25521
https://am.oddo-bhf.com/france/en/non_professional_investor/ContentDetails/oddo_bhf_green_planet_play_an_active_role_in_the_ecological_transition/24904
https://am.oddo-bhf.com/ESPANA/es/no_profesional/ContentDetails/transicion_ecologica_desafios_y_oportunidades/24824
https://am.oddo-bhf.com/espana/es/no_profesional/ad/inversion_sostenible/1339/enfoque/1343
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=2e285bbc-2277-49ea-b2e8-66c64bac9531
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=09999e2d-349d-4db8-a5d2-b30b1d105988
https://am.oddo-bhf.com/france/en/non_professional_investor/ContentDetails/esg_the_key_to_unlocking_opportunities_in_small_caps/25399
https://am.oddo-bhf.com/france/en/non_professional_investor/ContentDetails/bretton_woods_50_years_on_gold_inflation_and_diversification/25492
https://am.oddo-bhf.com/france/en/non_professional_investor/ContentDetails/china_stop_or_again/25400
https://am.oddo-bhf.com/france/en/non_professional_investor/ContentDetails/bitcoin_technological_innovation_or_pure_hype/25357
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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