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Die Finanzmarkte sind 2023 gut ins neue Jahr gestartet. Seit Jahresbeginn ist der breite US-
Aktienindex S&P 500 in Euro um mehr als 8% in US-Dollar und der Euro Stoxx 50 um Uber 11% in
Euro gestiegen. Wo bieten sich nach dem Kursanstieg nun weitere Chancen, wo drohen Risiken?

Aktien - Europa attraktiver als die USA

In unserem Hauptszenario rechnen wir derzeit mit einer Verlangsamung des Wachstums der
Weltwirtschaft im Vergleich zu 2022. Der Angebotsschock des Jahres 2022 dirfte zu einer
Stagflation im Jahr 2023 fiihren. Die Inflation wird hoch und das Wachstum niedrig bleiben. Die
Aussichten fiir die Eurozone haben sich jedoch zuletzt deutlich aufgehellt. Eine schwere Energiekrise
kann mit hoher Wahrscheinlichkeit zumindest in diesem Winter abgewendet werden. Die Gaslager in
Europa sind gut gefillt. AuBerdem diirfte sich der Uberraschende Entschluss der chinesischen
Regierung im Dezember, die Null-Covid-Politik zu beenden, positiv auf das globale Wachstum
auswirken. Wir bevorzugen derzeit europaische gegeniiber amerikanischen Aktien. Fir ein starkeres
Investment in europaischen Aktien sprechen mehrere Griinde: Europdische Aktien handeln mit einem
Kurs-/Buchverhiltnis von 1,7 nahe ihren langfristigen durchschnittlichen Bewertungsniveaus,
wohingegen Aktien in den USA mit einem Kurs-/Buchverhiltnis von 4,1 deutlich héher bewertet sind
als im langjahrigen Durchschnitt. Der Euro dirfte zudem gegenliber dem USD aufwerten, da die
Zinsdifferenzen zwischen dem Dollar-Raum und der Eurozone sinken dirften. Der
Zinserhohungszyklus in der Eurozone wird vermutlich langer als in den USA dauern, da die EZB erst
im Juli 2022 - vier Monate spater als die Fed - begonnen hat, die Zinsen zu erhéhen. Zudem spricht
die Kaufkraftparitat fir eine Aufwertung des Euros. Der Angebotsschock hat zu einer Flucht in den
US-Dollar gefiihrt. Mit dem Ende des Angebotsschocks diirfte sich diese Tendenz umdrehen.
Europidische Unternehmen dirften zudem Uberproportional davon profitieren, wenn sich die
globalen Lieferketten wieder stabilisieren.

Anleihen - Schrittweise Verlangerung der Duration

In unserem Hauptszenario gehen wir davon aus, dass die Inflationsraten ihren Hoéhepunkt

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 09.02.2023
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Das Comeback Europas und die Hoffnung
auf ein nahes Ende des Zinserhohungszyklus
A

Uberschritten haben, die Inflation aber weiterhin deutlich oberhalb des 2%-Inflationsziels der EZB
und der Fed bleibt. Die Kerninflation (Gesamtinflation ohne Energie und Nahrungsmittel) bleibt mit
52% in der Eurozone und 5,7% in den USA weiter zu hoch. Wir erwarten, dass der
Zinserhohungszyklus in den USA frither endet als in Europa. In den USA diirften die Zinsen bis Mai
2023 nochmals um 50 Basispunkte steigen. In der Eurozone erwarten wir, dass der Einlagenzinssatz
von derzeit 2,5% auf 3,5% im Juli 2023 steigen wird. Nachdem wir im Jahr 2022 die Duration
kurzgehalten haben, sehen wir mit Blick auf das nahende Ende des Zinserhéhungszyklus nun die Zeit
fir eine schrittweise Erhohung der Restlaufzeiten hin zu neutralen Niveaus gekommen. Besonders
attraktiv erscheinen uns derzeit Anlagen in Unternehmensanleihen, da nicht nur die Zinsen deutlich
gestiegen sind, sondern Unternehmens-anleihen zudem wieder attraktive Risikoaufschlage liber den
risikolosen Zins hinaus bieten.

Alternativszenarien - Chancen & Risiken

Es macht (immer) Sinn, in Szenarien zu denken: Unserem oben beschriebenen Basisszenario weisen
wir eine Wahrscheinlichkeit von 70 Prozent zu. Ein negativeres Szenario erwarten wir mit einer
Wabhrscheinlichkeit von 20 Prozent. In einem solchen negativen Szenario kdnnte sich die Energiekrise
in Europa wieder verschirfen. Steigende Energiepreise wiirden europdische Unternehmen im
globalen Wettbewerb benachteiligen und Verbrauchern zusatzliche Kaufkraft rauben. Im Zuge
dessen konnte die Inflation hartnackig hoch bleiben und die EZB zwingen, die Zinsen deutlicher als
im Basisszenario erwartet anzuheben und dadurch eine ausgeprigte Rezession auszuldsen. In einem
solchen Szenario wére ,Cash wohl wieder King“. Zu den geopolitischen Risiken zdhlen derzeit eine
Verscharfung des Ukraine-Krieges und eine Eskalation des Taiwan-Konfliktes. Der Konflikt zwischen
den Demokraten und den Republikanern um die Schuldenobergrenze kénnte zudem zu einem
vortbergehenden Kreditausfall fiihren. Die Liste moglicher ,Black Swan Ereignisse”, also Ereignissen,
deren Eintrittswahrscheinlichkeit nach menschlichem Ermessen gering erscheint, aber zu schweren
Verwerfungen fiihren kdnnte, ist derzeit ungewohnt lang.
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Ein positiveres Szenario erwarten wir mit einer Wahrscheinlichkeit von 10%. Wir alle hoffen auf ein
Ende des Ukraine-Krieges. Obwohl wir seit dem Kriegsbeginn von einem langeren militdrischen
Konflikt in der Ukraine ausgehen, kann und soll die Hoffnung, dass das groRe menschliche Leid in der
Ukraine zeitnah endet, nicht aufgegeben werden. Wir erwarten derzeit, dass die Wirtschaft Chinas,
der zweitgroBten Volkswirtschaft der Welt, mit ,nur 4,7% im Jahr 2023 wachsen wird. Die Offnung
Chinas kénnte jedoch auch zu einem deutlich héheren Wachstum fiihren, wenn sich die globalen
Lieferketten beruhigen und der inlandische Konsum stark anzieht.

Wir sind bereits im Juli 2022 von einer untergewichteten Aktienpositionierung, die wir vor
Kriegsausbruch im Februar 2022 eingenommen hatten, wieder auf eine neutrale Aktien-
positionierung (bergegangen. In Abwaigung der unterschiedlichen Szenarien schiatzen wir die
Aussichten insgesamt optimistischer ein. Wir bleiben bei einer neutralen, aber konstruktiveren
Aktienpositionierung und setzen als aktive Investoren auf Allokationsentscheidungen, die wir gut

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 09.02.2023
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begriinden konnen: Wir praferieren europdische Aktien, wir erwarten eine Aufwertung des Euros
gegenliber dem US-Dollar, wir verlangern schrittweise die Duration unseres Anleiheportfolios in
Erwartung eines nahenden Endes des Zinserhohungszyklus und wir setzen vermehrt auf
Unternehmensanleihen, die wieder attraktive Risikoaufschlage Gber den risikolosen Zinssatz hinaus
bieten.

LAURENT DENIZE
Global Co-CIO, ODDO BHF

PROF. DR. JAN VIEBIG
> Global Co-CIO, ODDO BHF
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DISCLAIMER

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

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

Potenzielle Investoren sind aufgefordert, vor der Investition in den Fonds einen Anlageberater
zu konsultieren. Der Anleger wird auf die mit der Anlage des Fonds in Investmentstrategie und
Finanzinstrumente verbundenen Risiken und insbesondere auf das Kapitalverlustrisiko des
Fonds hingewiesen. Bei einer Investition in den Fonds ist der Anleger verpflichtet, das
Basisinformationsblatt (KID) und den Verkaufsprospekt des Fonds zu lesen, um sich ausfhrlich
Uber sdmtliche Risiken und Kosten der Anlage zu informieren. Der Wert der Kapitalanlage kann
Schwankungen sowohl nach oben als auch nach unten unterworfen sein, und es ist moglich,
dass der investierte Betrag nicht vollstandig zurlckgezahlt wird. Die Investition muss mit den
Anlagezielen, dem Anlagehorizont und der Risikobereitschaft des Anlegers in Bezug auf die
Investition Ubereinstimmen. ODDO BHF Asset Management SAS Ubernimmt keine Haftung
far Verluste oder Schaden jeglicher Art, die sich aus der Nutzung des gesamten Dokuments
oder eines Teiles davon ergeben. Alle in diesem Dokument wiedergegebenen Einschatzungen
und Meinungen dienen lediglich zur Veranschaulichung. Sie spiegeln die Einschdtzungen und
Meinungen des jeweiligen Autors zum Zeitpunkt der Ver6ffentlichung wider und kénnen sich
jederzeit ohne vorherige Ankindigung verdndern, eine Haftung  hierfir wird nicht

v

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

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

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

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

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

Wachstumsaussichten
WACHSTUMSDYNAMIK ZIEHT WIEDER AN

USA: BIP-WACHSTUMSPROGNOSEN GESAMTIJAHR (%)
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EUROZONE: BIP-WACHSTUMSPROGNOSEN GESAMTJAHR (%)
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EZ GDP 2022

EZ GDP 2023

= Nach kraftigen Abwartskorrekturen haben sich die BIP-Prognosen fiir 2023 stabilisiert und zeigen einen leichten Aufwartstrend

== E7 GDP 2024

= Allerdings ist eine wachsende Schere erkennbar. Wahrend die Prognosen fiir die USA praktisch stagnieren, werden die Wachstumsschatzungen fiir die Eurozone etwas

und China merklich angehoben

= |n der Eurozone bewegen sich die BIP-Wachstumsprognosen fiir 2023 nun in einer deutlich breiteren Spanne von aktuell -1% bis 1,2%

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, Stand: 31.01.2023
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USA

DIE SCHWACHE IM DEZEMBER - NUR EIN DATENTIEF?

EINKAUFSMANAGERINDIZES:
DIENSTLEISTUNGEN & VERARBEITENDER SEKTOR
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University of Michigan Consumer Sentiment Index

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

= Beeindruckende Arbeitsmarktzahlen fiir Januar (ohne Agrarsektor; mehr als 500.000 neu geschaffene Stellen, Arbeitslosenquote von 3,4%, Anstieg der geleisteten
Stundenanzahl) sowie eine komplette Umkehr der Schwache im ISM-Index zum Dienstleistungssektor lassen Zweifel an den schwachen Daten vom Dezember

aufkommen

= Mit Blick auf Saisonbereinigungen und eine Kaltephase im Dezember ist es noch zu frith um zu sagen, ob die Konjunkturdynamik wieder nachhaltig an Fahrt aufnimmt

= |n jedem Fall erscheint der Arbeitsmarkt fir den Geschmack der Fed weiterhin zu dynamisch. So sprechen neben den liberraschend starken Arbeitsmarktdaten zum
nicht-landwirtschaftlichen Sektor auch die Zahl der offenen Stellen im JOLTS-Bericht und die woéchentlichen Arbeitslosenmeldungen fiir einen Gberaus robusten

Arbeitsmarkt

= Wir halten in den kommenden Monaten weiterhin eine sukzessiv nachlassende Dynamik in den USA fiir gut moglich und sehen eine hohe Rezessionswahrscheinlichkeit

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 31.01.2023

v
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Europa
REZESSION? WELCHE REZESSION?

EINKAUFSMANAGERINDIZES:
DIENSTLEISTUNGEN & VERARBEITENDER SEKTOR
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Vorlaufigen Daten zufolge ist die Eurozone im vierten Quartal haarscharf an einer Kontraktion vorbeigeschrammt und schaffte ein ganz knappes BIP-Wachstumsplus

= Stimmungsindikatoren sowie auch einige harte Daten zeigen eine Verbesserung und sprechen fiir eine leichte konjunkturelle Belebung im Euroraum

Produktionsunterbrechungen

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 31.01.2023

Deutschland hinkt weiter hinterher. Hier erwies sich die Energieabhingigkeit des groRen verarbeitenden Sektors als Hemmschuh

Abzulesen war dies an den Dezember-Zahlen zur Industrieproduktion, die im Vergleich zum Vormonat um 3,1% zurilickgingen. Grund waren zeitweilige

MONTHLY INVESTMENT BRIEF —
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China
WIEDEROFFNUNG NIMMT FAHRT AUF

EINKAUFSMANAGERINDIZES: EINZELHANDELSUMSATZE & VERBRAUCHERVERTRAUEN
DIENSTLEISTUNGEN & VERARBEITENDER SEKTOR
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= China Consumer Confidence Inde China Retail Sales Value YoY (YoY ; right scale)

Caixin China Composite PMI Out Caixin China Manufacturing PMI

Caixin China Services PMI Busi

Der Caixin-Einkaufsmanagerindex fiir Januar Gberraschte positiv

= Der Composite-Index drehte wieder in den expansiven Bereich (52,9). Fiir Aufwind sorgten hier vor allem starke Werte im Dienstleistungssektor

Auch harte Daten zum Dezember fielen deutlich robuster aus als befiirchtet

In Summe ergibt sich damit beim BIP fiir das 4. Quartal eine Seitwartstendenz und auf Gesamtjahressicht 2022 eine Wachstumsrate von 2,9%

Das BIP diirfte 2023 deutlich besser ausfallen, wobei die Probleme am Immobilienmarkt flir erheblichen strukturellen Gegenwind sorgen

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 31.01.2023
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 9
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Inflationserwartungen
VERANKERT

USA & EUROZONE: VPI-GESAMTJAHRESPROGNOSE (%) SCHATZUNGEN VPI GGU. VORJAHR
CPI YoY Jan-23 Dec-22 1Y trend 5Y average 20Y average
9 Canada 6,3 T 3,2 2,7
u.s. 6,5 T 1,9 31
8
Brazil 5,8 T 2,8 7,8
7 Mexico 78 2,6 6,9
Chile 12,8 2,8
6
Eurozone 9,2 1,6 2,5
5 Germany 8,6 1,6 2,2
France 6 59 . 1,1 1,9
4 Italy 11,6 _— 1,7 2,6
3 Poland 16,6 — 3,1
Sweden 12,3 L 2,0 2,1
2 — Switzerland 2,8 T 0,4 0,7
N— U.K. 105 _—— 1,9 3,0
1
India 57 S 2,9 8,1
0 Indonesia 53 55 _— 15 10,3
Malaysia 3,8 0,7
01/20 07/20 01/21 07/21 01/22 07/22 01/23 o o byt 03
South Korea 5,0 T 1,1 3,1
USCPI 2022 = = =USCPI 2023 EZ CPI 2022 == == EZCPI 2023 China 1,8 - 1,0 2,4
Hong Kong 2,0 L 0,9 1,6

= Dank des spaten, aber beherzten Eingreifens der Notenbanken bleiben die langfristigen Inflationserwartungen recht gedampft

= Die Breakeven-Inflationsraten spiegeln diese Erwartungen wider und pendelten in den letzten Monaten um die 2,5%-Marke

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand vom 31.01.2023
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 10
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US- und EU-Geldpolitik

ZINSHOHEPUNKT RUCKT NAHER

US-LEITZINSEN

bps (cumulative Fed policy rate cycles

change) —— Standard cycle Current cycle (extrapolated with futures)
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EZB-LEITZINSEN
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Auf ihrer Februar-Sitzung stimmte die EZB den Markt auf weitere Erhéhungen ein, wies aber darauf hin, dass nach einer Anhebung um 50 Basispunkte im Marz das

weitere Vorgehen von der dann vorherrschenden Datenlage abhingen wiirde

Bis zur Sitzung im Mai kdnnte die Gesamtinflation moglicherweise spiirbar gefallen sein. Mit einer weiteren Anhebung um 25 Basispunkte konnte dann das Ende des

Zinserhohungszyklus erreicht sein

Von der US-Notenbank scheinen noch zwei abschlieBende Zinserhdhungen um je 25 Basispunkte anzustehen. Die Fed Funds Rate lage dann bei 5,25%. Erwartungen
baldiger und deutlicher Zinssenkungen oder die deutlichen Lockerungen der Finanzierungsbedingungen kommentierte Jerome Powell nicht weiter

Dies spricht fiir eine ausgewogenere Sichtweise und ein starkeres Vertrauen in die disinflationaren Krafte

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, EZB
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Publikumsfonds — kumulierte Mittelfliisse iiber 10 Jahre
INMITTEN MASSIVER ABFLUSSE MULTI-ASSET-FONDS ROBUST

ANLAGEKLASSEN — KUMULIERTE MITTELFLUSSE (MROD. €)
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Quelle: Morningstar. Stand: 31.12.2022 (Europe Open Ended funds ex ETF ex MM ex FoF ex Feeder (domiciled, most compr.)

Insgesamt:
+€2 007 Mrd.

e Fixed Income +€846bn

Allocation +€703bn

e Equity +€352bn

Other +€69bn

Alternative +€54bn

=== Convertibles -€17bn

v
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Mattelfliisse in europdischen Publikumsfonds
ANLEIHEN DURCH ZINSANSTIEG WIEDER GEFRAGTER

KUMULIERTE MITTELFLUSSE NACH ANLAGEKLASSE SEIT JAHRESBEGINN - 2022 IM VORJAHRESVERGLEICH
(LFD. JAHR, MRD. €)
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Quelle: Morningstar. Stand: 31.12.2022 (Europe Open Ended funds ex ETF ex MM ex FoF ex Feeder (domiciled, most compr.)
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Wertentwicklung der Anlageklassen tm laufenden Jahr
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B Aktien
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Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.

Quelle: Bloomberg und BoA ML zum 31.01.2023; Wertentwicklung jeweils in lokaler Wahrung
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Aktien
KRAFTIGE ERHOLUNG RUND UM DEN GLOBUS

AKTIENMARKTENTWICKLUNG UBER 5 JAHRE KURS-/GEWINN-VERHALTNIS UBER 5 JAHRE
24
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MSCI USA Net Total Return USD Index MSCI EMU Net Return EUR Index
= MSCI| USA Net Total Return USD Index = MSCI| EMU Net Total Return EUR Index MSCI Japan Net Return JPY Index — — = USA5YrAvg
= MSCI Japan Net Return JPY Index = MSCI Emerging Net Total Return USD Index - = = EMU 5 YrAvg = = = JAPAN 5 Yr Avg

= Die européischen und die Schwellenlandermarkte entwickelten sich zunachst tiberdurchschnittlich. Fiir Schub sorgten sich verbessernde Energiepreise und Chinas
Abschied von der Null-Covid-Politik

= Der US-Tech-Sektor reagierte auf die sinkenden Anleiherenditen zunéchst eher verhalten. In den letzten Wochen legte die Nasdag-Rally dann aber an Fahrt zu (+14 %
im laufenden Jahr)

= Ein Grofteil der Kursgewinne ist Neubewertungen zuzurechnen. Die Gewinnerwartungen blieben hingegen im Durchschnitt eher unverandert

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 27.01.2023
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Ristkopramien & Volatilitdit
SINKENDE VOLATILITAT & RENDITEN: RISIKOWERTE IM AUFWIND

AKTIENRISIKOPRAMIEN (NOMINAL UND REAL) INDIZES ZUR IMPLIZITEN VOLATILITAT
90%
10% .
n 80%
i 0
8% N \ A v 70%
N PA SIPA A e 60%
\~ Y XY JIS TR A Y v e
6% . Npsesrss o e B 50%

40%
30%

4%

20%
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0%
01/20 07/20 01/21 07/21 01/22 07/22 01/23

2%

0%
01/20 07/20 01/21 07/21 01/22 07/22 01/23

S&P500 Dividend Yld - US 10 YR real Yid

EuroStoxx Dividend Yld - German 10YR real YId

----- S&P500 Earning Yid - US 10Y Nominal YId = U5 ViXndex
----- EuroStoxx Earning YlId - German 10Y Nominal YId

Euro V2X Index

= Die Neubewertung der US-Indizes erfolgte weitgehend parallel zum Riickgang der langfristigen Renditen. Die Risikopramien zeigten sich stabil und bewegten sich auf
historisch niedrigem Niveau

= An anderen Markten sind die Risikopramien deutlich gesunken. Allerdings scheint noch etwas Spielraum fiir einen weiteren Rickgang zu bestehen

* |n den meisten Anlageklassen (mit Ausnahme der Devisenmarkte) geht die Volatilitdt kontinuierlich zuriick. Bei Aktien liegt sie so niedrig wie zuletzt im Januar 2022

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

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 27.01.2023
MONTHLY INVESTMENT BRIEF —
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Europadische Aktien - Sektoren
ANGST VOR UBERDREHEN LASST NACH - ZYKLIKER PROFITIEREN

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

STOXX Europe 600 6,7% 7% 14% 1% 12,8 x 3,4% 8,7 x 1,8 x
Commodities
Energy 5,0% L 03% 0% 119% -19% 6,6 x 4.4% 3,3 x 1,2 x
Basic Resources 3,1% 6,2% 6% 2% -31% 9,7 X 51% 54 x 1,4 x
Cyclicals
Automobiles & Parts 2,6% 11,1% 11% 17% -15% 6,3 x 5,0% 55x 0,8 x
Chemicals 4,2% 5,2% 5% 5% -16% 17,8 x 2,8% 10,3 x 2,2 x
Construction & Materials 3,7% 11,6% 12% 3% 0% 14,6 x 3,2% 8,2 x 1,8 x
Industrial Goods & Services 13,6% 7,8% 8% 20% -3% 16,7 x 2,6% 10,0 x 2,7 x
Media 1,7% 6,5% 6% 7% 8% 16,5 x 2,8% 10,7 x 2,9 x
Technology 7,3% 14,3% 6% 21% 22,2 x 1,3% 15,0 x 3,7 x
Travel & Leisure 1,4% 149% 94% 19,1 x 1,4% 8,2 x 2,7 x
Consumer Products and Services 6,3% 10% 11% 23,7 x 1,9% 13,6 x 4,2 x
Financials
Banks 8,8% 13,6% 14% 6% 10% 7,7 X 5,9% 0,7 x
Insurance 5,3% 6,2% 6% -8% 31% 9,9 x 5,4% 31,6 x 1,4 x
Financial Services 3,9% 7,6% 8% -64% 63% 11,6 x 3,3% 48,4 x 1,2 x
Real Estate 1,9% 9,4% 9% 5% -1% 14,8 x 4,6% 22,6 x 0,8 x
Defensives
Health Care 14,8% _ 7% 7% 16,9 x 2,5% 12,2 x 3,2 x
Food Beverage and Tobacco 6,4% 10% 8% 15,9 x 3,3% 11,7 x 2,7 x
Personal Care Drug and Grocery Stores 2,1% 2,3% 2% 2% 5% 16,0 x 3,3% 8,8 x 2,6 x
Retail 1,1% L 148%  15% 2% 2% 17,1x 3,4% 7,7 x 2,5 x
Telecommunications 2,9% 6,9% 7% 52% 4% 12,8 x 5,0% 6,4 x 1,2x
Utilities 3,9% 1,7% 2% 20% 5% 12,6 x 4.8% 8,2 x 1,5 x

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen
Quelle : ODDO BHF AM SAS, Goldman Sachs. Stand: 07.02.2023
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 19
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Schwellenlandermarkte

ASIATISCHE MARKTE UBERDURCHSCHNITTLICH

AKTIENMARKTENTWICKLUNG MASSGEBLICHER SCHWELLENLANDER

IM LAUFENDEN JAHR
20%  17%

15% 13% 12% 12% 12%  13%
. 9% 10% .
10% 7% % 7% 798
5% 3% I 3% > IS% 4% 5%
6 (]
0,

. : o |} Il
-5% -49,-3%

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

B Local Performance USD Performance

=  Abgesehen von Mexiko, wo der Peso weiter im Hohenflug ist, war vor allem
Asien das Zentrum des Aktiengeschehens

= Besonders positiv entwickelten sich eher techlastige und zyklische Markte wie
Korea und Taiwan

= Nachdem zunachst H-Shares von der Hongkonger Borse die Nase vorn hatten,
holte der Shanghai CSI 300 im spateren Verlauf auf

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

PE 12mth  2022/2021 EPS Current Fiscal Year est  Next Fiscal Year est EPS Dividend Yield

Emerging

fwd growth EPS Growth Growth (trailing 12m)
MSCI EM 11,2 -5% 0% 3,1%
MSCI CHINA 135 | -16% | 4% 2,3%
MSCI KOREA 5,7 1% 14% 2,0%
MSCIINDIA 241 24% 3% 16%
MSCI INDONESIA 13,2 52% 4% 2% 2,6%
MSCI PHILIPPINES 17,4 41% -12% 16% 1,9%
MSCI MALAYSIA 15,3 7% 12% 4,1%
MOEX Russia Index 21% 26% -10%
WSE WIG INDEX 76 69% -19% -9% 3,1%
MSCI TURKEY 34 286% | 8e% -9% 2,1%
MSCI SOUTH AFRICA 11,4 31% -14% 14% 4,1%
MSCI BRAZIL 6,0 4% -1% -20% 9,6%
MSCI COLOMBIA 6,3 114% -23% 4% 7.2%

SPREAD-VERGLEICH: STAATSANLEIHEN AUS SCHWELLEN-LANDERN
& EURO INDUSTRIEOBLIGATIONEN MIT BB RATING

8,0%
6,0%
4,0%
2,0%

Jan-20 Jul-20 Jan-21 Jul-21 Jan-22 Jul-22 Jan-23

Barclays EM USD Aggregate e Barclays Euro HY BB ex-Fin

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

Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 31.01.2023 | EPS = Earnings per Share (Gewinn je Aktie)
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Rentenmarktsegmente: Wertentwicklung
EIN VIEL VERSPRECHENDER JAHRESAUFTAKT
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Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen
Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Stand: 31.01.2023
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Staatsanlethen
DAS SCHLIMMSTE LIEGT HINTER UNS

RENDITE 10-JAHRIGER DEUTSCHER & US- RENDITEKURVE 2/10 JAHRE LAUFZEIT DEUTSCHLAND &
% STAATSANLEIHEN (UBER 2 JAHRE) BP USA (UBER 2 JAHRE)
50 200
150
® 34% 100
® 21% 50 = = = =
0
-50
-1,0 -100
01/21 07/21 01/22 07/22 01/23 01/21 07/21 01/22 07/22 01/23
— 10Y US Treasury — 10Y German bunds Spread Germany 10Y - 2Y yields — = = Spread Germany 10Y - 2Y yields
--- 10Y US Treasury (5Y averages) --- 10Y German bunds (5Y averages) (5y average)
® 2023 Consensus forecast - US e 2023 Consensus forecast - Germany Spread US 10Y - 2Y yields = = =Spread US 10Y - 2Y yields

(5y average)

= Hoffnungen auf ein baldiges Ende des Zinserhohungszyklus und starker sinkende Teuerungsraten haben den Renditeanstieg bei 10-jahrigen Bundesanleihen zwischen
2% und 2,5% gestoppt

» Bei US-Treasuries haben sich die langeren Laufzeiten bereits erholt und liegen rund 70 Basispunkte unter ihren Herbsthochs

= Wachsendes Vertrauen in eine MaBnahmenpause der EZB, eine deutliche Entspannung bei der Gesamtinflation ab Marz und eine defensive Positionierung dirften dazu
beitragen, die Renditen auf diesem Niveau zu stabilisieren, bevor ein Abwartstrend einsetzt

= Fir auf eine Kurvenversteilung ausgerichtete Positionen ist es noch zu frih, auBer am sehr langen Ende, wo die Verflachung nachgelassen und sich teilweise umgekehrt
hat, etwa bei den Spreads zwischen 30- und 10-jdhrigen spanischen oder franzdsischen Anleihen

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Bloomberg Economic Forecast | Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Linke Seite: Stand vom 31.01.2023; Rechte Seite: Stand: 31.01.2023
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Kreditspreads
CARRY ON

KREDITAUFSCHLAGE IG & HY (UBER 2 JAHRE) SPREADS STAATSANLEIHEN EUROZONE (UBER 2
bps bps bps JAHRE)
900 400 250
800 350
700 300 200
600 250
500 150
200
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300 150 100
100 50 50
0 0
01/21 05/21 09/21 01/22 05/22 09/22 01/23 0
—— Europe Investment Grade (rhs) ® —— Euro High Yield (lhs) @ 01/21 04/21 07/21 10/21 01/22 04/22 07/22 10/22 01/23
- = - Europe Investment Grade (rhs) — 5y average - - - Euro High Yield (lhs) — 5y average ——— 10V yield Italy vs. Germany ———10Y vyield Spain vs. Germany

(1) BofA Merrill Lynch Euro Corporate Index (ER00)

(2) BofA Merrill Lynch Euro High Yield Non-Fin. Constr. (HEQO) 10V yield France vs. Germany 10Y yield Portugal vs. Germany

Die Kreditspreads haben sich trotz einer gut gefliliten Neuemissionspipeline im Investment-Grade-Bereich weiter eingeengt

Unternehmensanleihen liegen vorerst weiter in einem ,sweet spot”, da sich die Wirtschaft leicht erholt, die Zinsvolatilitit deutlich zurtickgegangen ist und nach wie vor
eine rege Nachfrage nach Spreads und absoluten Renditen herrscht

Auch die Spreads der Peripherielander sind dem Gesamttrend folgend gesunken
= Das umfangreiche Angebot und die in der Eurozone anlaufende quantitative Straffung sorgen jedoch fiir Gegenwind, so dass wir in Italien weiter untergewichtet bleiben

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen
Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Stand: 31.01.2023
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Finanzierungsbedingungen
GEWISSE VERBESSERUNG

Bp KREDITVERGABESTANDARDS UND AUSFALLRATE %

100 20

07 10 12 14 17 19 21

mmmm Moodys global default rates Speculative-Grade (rhs)

m Moody's forecast global default rates (rhs)

e C&| Lenders Tightening Standard (FED, lhs)

Survey Change in Lending Standards to Business (ECB, lhs)

KREDITVERGABESTANDARDS UND SPREADS 5P
BP

2500 100
2000
1500
1000

500

mm C&I Lenders Tightening Standard (FED, rhs)

B Survey Change in Lending Standards to Business (ECB, rhs)
= US HY Spreads (lhs)

Euro HY Spreads (lhs)

= Zwar lassen die Umfragen zu den Kreditkonditionen in den USA und Europa insgesamt eine Verscharfung erkennen. Die Finanzierungsbedingungen, die auch die zuletzt
positiven Marktbewegungen widerspiegeln, haben sich dennoch in den letzten Wochen recht deutlich entspannt

Quelle: Fed, EZB, Bloomberg | Moody's mit Stand vom 18.01.2023, Lending Standard & Survey Change mit Stand: 31.12.2022, Spreads mit Stand: 31.12.2022

v
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Rohstoffe
WENIGER VOLATIL
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Energy Precious Metals

Industrial Metals = Agricultural & LiveStock
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———US crude oil WTI
— Baker Hughes United States Crude Oil (right scale)
Total OPEC Crude Oil Production (right scale)

= Trotz insgesamt positiverer Wachstumserwartungen konnten sich Energie- und Frachtpreise nicht erholen
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- BP| Baltic Exchange Panamax Index

= CPB Merchandise World Trade Volume YoY (right scale)

= [ndustriemetalle erhielten hingegen Riickenwind durch robuste harte Wachstumsdaten und die optimistisch stimmende Wiederéffnung Chinas

=  Wie auch die meisten Wahrungen wertete auch Gold auf (+6% ggii. dem USD). Zurlickzufiihren war dies auf eine weniger restriktive Tonart der US-Notenbank

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

Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 31.01.2023
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Wihrungen
GLOBALE RALLY GEGENUBER DEM US-DOLLAR

WAHRUNGEN — ENTWICKLUNG UBER 5 JAHRE
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= EURUSD JPYUSD = GBPUSD CNYUSD J.P. Morgan Emerging Market Currency Index (EMCI) Live Spot

= Die Rally des JPY kam zum Stillstand: Trotz steigender VPI-Daten (+4% im Jahresvergleich, ein Wert, der zuletzt 1990 erreicht wurde) riickte die japanische Notenbank nicht
von ihrem geldpolitischen Kurs ab

= In der Eurozone halt der Inflationsdruck weiter an und lasst der EZB keine andere Wahl|, als weiter restriktive Tone anzuschlagen. Dementsprechend wertete der EUR weiter auf.

= Bei den Schwellenlanderwahrungen verzeichnete der MXN ein Plus von +3%, der BRL legte +4% zu. Die Hoffnung auf eine weltweite Wiederbelebung des Tourismus gibt
auch dem thaildndischen Baht weiterhin Auftrieb (THB +6% im Monatsverlauf bzw. +16% innerhalb von 3 Monaten).

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 31.01.2023
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Szenarien
UNSERE EINSCHATZUNG FUR DIE NACHSTEN 6 MONATE

() ] Basisszenario

EUROPA

Das globale BIP-Wachstum schwécht sich ab, aber der Ausblick fur die Eurozone hat sich zuletzt etwas
aufgehellt: Eine schwere Energiekrise konnte vorerst abgewendet werden. Zudem dUrfte die Abkehr
Chinas von der Null-Covid-Strategie das globale Wachstum ankurbeln und vor allem europdische
Unternehmen unterstiitzen. Uberdies prasentieren sich die Bewertungen in der Eurozone im Vergleich zu
den USA attraktiver. Die Notenbanken fahren jedoch weiter einen restriktiven Kurs. Noch sind die
Auswirkungen der Zinserhéhungen nicht in Ganze abzusehen. Bislang zeigen sich die
Unternehmensgewinne solide, aber der Margendruck wachst. Die Bewertungen von
Unternehmensanleihen prasentieren sich attraktiv.

USA

= Durch die Wieder6ffnung Chinas und weniger
Gegenwind von Seiten der Energiepreise haben sich
die Wachstumserwartungen zuletzt verbessert

= Die Inflation dirfte wohl ihren Hohepunkt
Uberschritten haben, verharrt aber auf sehr hohem
Niveau, und die Kerninflation steigt weiter

= Die EZB hélt an ihrem restriktivem Kurs fest, um
Inflation einzuddmmen

= Nachlassende Lieferkettenprobleme

= Aktienbewertungen in relativer Sicht attraktiv

= Verstdrkte Allokationen seitens globaler Investoren

Investment-Grade-
Unternehmensanleihen
Kurzlaufende Euro-
Unternehmensanleihen
(IG + HY)
Schwellenlanderaktien

Verstarkte Diversifizierung
Attraktive Bewertungen

und gutes Polster an den
Unternehmensanleihe-
markten nutzen

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 03.02.2023

Die Fundamentaldaten der Unternehmen und der
Arbeitsmarkt prasentieren sich weiter solide. Aber
das Konjunkturklima tribt sich ein

Zwar hat die Inflation ihren Hohepunkt bereits
Uberschritten. Fir die Fed hat Preisstabilitat
dennoch weiterhin oberste Prioritat

Die Aktienbewertungen prasentieren sich im
Vergleich zu europaischen Aktien weniger
attraktiv, die Aktienrisikopramien sind zu hoch

Geringere Allokationen seitens globaler

US-Aktien
Staatsanleihen

/0%

v

()9 Alternativszenario#l

Energiekrise in Europa, hartnackige Inflation und restriktive EZB

Die Energiepreise bleiben hoch/steigen wieder. UBERGEWICHTUNG
Dadurch entsteht Europa ein Wettbewerbsnach- =  Alternative Strategien

teil. Die Folge sind ein schwindendes = Liquiditat
Verbraucher-vertrauen & ein sich eintriibendes

Geschaftsklima UNTERGEWICHTUNG
Inflation fallt nicht im erwarteten Maf3e, sondern Aktien

hélt sich trotz schwécherer Konjunkturaussichten . jternehmensanleihen

20%

und einer restriktiven EZB hartnéckig

= Marktvolatilitdt bleibt erhoht

()8 Alternativszenario#2

Optimistisches Szenario

An den Energiemarkten sinken die Preise weiter,
u.U. dank einer Deeskalation des Ukrainekriegs

bzw. sonstiger Faktoren (z.B. mildes Wetter) .
Die Wiederdffnung Chinas und weniger gestorte

UBERGEWICHTUNG

Aktien, einschl.
Schwellenlander

Lieferketten unterstltzen das Wachstum, eine Ll Yield.
. . = Staatsanleihen
Rezession bleibt aus
= Die Notenbanken riicken von ihrem aktuell sehr UNTERGEWICHTUNG @)
restriktiven Kurs ab, da die Inflation deutlich «  Alternative /O
nachlasst Strategien
= Liquiditat
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Anderung gegentiber letzter Sitzung
des Global Investment Committee

Unsere Einschatzung —
DER ANLAGEKLASSEN

AKTIEN ALLGEMEIN
Large Cap Eurozone
Mid Cap Eurozone

Small Cap Eurozone E——

Aktien GrolZbritannien

USA

Schwellenléander

Japan

China

USD/€ (Trend USD) e

YEN/€  (Trend YEN)
Wahrungen
GBP/€ (Trend GBP) °

CHF /€ (Trend CHF)

Gold
Rohstoffe
Rohol

Quelle: ODDO BHF AM, Stand: 03.02.2023. —31
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Anderung gegentiber letzter Sitzung
des Global Investment Committee

Unsere Einschatzung —
DER ANLAGEKLASSEN

STAATSANLEIHEN INSGESAMT — a

Europa, Kernlander — G
Staatsanleihen

Europa, Peripherie e

USA ﬁ °

UNTERNEHMENSANLEIHEN INSGESAMT
Investment Grade Europa

Investment Grade Short Duration

Unternehmens-

) High Yield Credit Short Duration
anleihen

High Yield Europa
High Yield USA O

Schwellenlander

Geldmarkt Industrielander

Quelle: ODDO BHF AM, Stand: 03.02.2023.
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UNSERE ANLAGELOSUNGEN w

Wertentwicklung ) ) 1 . . 1 A
X Wertentwicklung nach Kalenderjahr Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate) Volatilitat
seit Auflegung

31/01/2018 bis 31/01/2019
Nettoperfor-

S g . Wertent 31/01/2022 31/01/2021 31/01/2020 .
Fonds Isll('regﬁ::leellgee:;j r Mosrtr::lngestar wicklung seit  Auflegung Annual. 2022 2021 2020 bis bis bis 3?3/10/:([)/12/2%9235 N(;tctzp()fzf:::la einsfzslri];glich 1 Jahre
Jahresbeginn 31/01/2023 31/01/2022 31/01/2021 .
rollierend)  max.Ausgabe-
aufschlag
AKTIEN - THEMATISCHE STRATEGIEN -/ ! ! /! ! ! ! ! ! [ | | | |
GoBAL | | [ | [ ! ! [ [ [/ |/ /' /| |
ODDO BHF Artificial Intelligence CR-EUR _ LU1919842267 * * 8,2% 14/01/2019 6,8% -27,82% 18,10% 12,37% -16,24% 5,15% 16,74% 20,57% 517% 3,51% 26%
ODDO BHF Green Planet CR-EUR 3 0 @ LU2189930105 5,8% 26/10/2020 51% -17,24% 17,97% -4,36% 6,02% 10,41% 15%
ODDO BHF Future of Finance CR-EUR = FR0010493957 * 9,4% 15/09/2021* 1,8% -18,11% 30,00% -21,71% -8,44% 44,19% 22%
gooPA__________________________ | | | | | ! ! [ [/ [/ [/ /' | | |
ODDO BHF Immobilier CR-EUR ~ FRO000989915 * Kk 10,1% 14/09/1989 7,2% -32,15% 7,34% -9,04% -24,11% 7,65% -13,44% 15,40% 1,04% -0,74% 26%
ODDO BHF Génération CR-EUR @ FRO010574434 * 9,3% 17/06/1996* 7,1% -20,22% 22,04% 0,77% -6,76% 14,40% 3,53% 11,22% -18,01% -19,62% 22%
TS N N N N N N (N (U N S U U U D —
ODDO BHF China Domestic Leaders CR-EUR FRO007475843 - 25/02/2022* -
_______________
wyocap [ |/ /[ [ [ [ | | /' | | |
ODDO BHF Avenir Europe CR-EUR @ FRO000974149 * Kk k 10,4% 25/05/1999 7,9% -27,18% 12,62% 6,91% -12,72% 2,12% 8,73% 20,36% -9,18% -10,96% 23%
ODDO BHF Avenir Euro CR-EUR ‘@), FRO000990095 * Kk k 9,5% 30/12/1998 9,3% -24,32% 16,84% 4,49% -9,42% 4,85% 6,49% 21,04% -14,22% -15,91% 22%
ODDO BHF Avenir CR-EUR @ FR0O000989899 * Kk k 8,6% 14/09/1992 11,7% -20,71% 19,09% 3,97% -7,14% 9,49% 4,63% 22,75% -17,80% -19,26% 20%
ODDO BHF US Mid Cap CR-EUR =7 FRO000988669 * * 6,7% 11/10/2002 8,9% -19,21% 16,16% 12,84% -6,41% 7,06% 11,93% 21,05% 4,22% 2,38% 20%
X A N A A N U N (N R U A D U R
ODDO BHF Active Small Cap CR-EUR Q FR0O011606268 * Kk k 5,1% 26/11/2013 9,4% -29,31% 28,56% 23,90% -18,41% 16,00% 24,62% 24,62% -23,25% -24,83% 20%
ODDO BHF Active Micro Cap CR-EUR ‘ FR0013266244 * Kk ok * 4,1% 07/08/2017 4,8% -27,62% 25,65% 26,97% -18,43% 14,79% 24,45% 26,17% -19,15% -21,04% 17%
AKTIEN - QUANTITATIVESTRATEGIEN ||
mNnMwOMVARANZ | [ |/ [/ | [ ' !/ /| [ | |
ODDO BHF Algo Min Var CR-EUR FRO011570613 * Kk 3,8% 04/10/2013 4,8% -18,93% 19,19% -4,35% -7,23% 10,69% -7,49% 16,59% -4,38% -5,79% 15%
ODDO BHF Algo Trend Eurozone CR-EUR LU1361561100 8,4% 01/03/2016 47% -17,36% 23,07% -1,65% -2,47% 15,46% -3,89% 18,88% -5,38% -6,69% 20%
ODDO BHF Algo Global CRw-EUR DE0009772988 * Kk ok * 2,9% 30/09/2005 6,0% -13,61% 34,02% 2,87% -6,00% 25,50% 3,43% 18,49% -2,01% -3,93% 15%
ODDO BHF Sustainable German Equities DR-EUR_, .. DE0008478058 * Kk 9,3% 27/05/1974 7,5% -20,70% 17,05% -1,84% -6,84% 10,14% -1,71% 8,43% -19,02% -20,60% 21%
ODDO BHF Algo Sustainable Leaders CRw-EUR 0 »@;DEOOO7045437 * ok kX 5,8% 27/08/2002 5,2% -21,87% 30,69% 1,57% -7,77% 18,60% -1,39% 25,08% -5,60% -7,00% 18%

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

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

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

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 31.01.2023 Die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen. *Datum der Anderung der Strategie **Am 15.09.2021 hat der Fonds seine Anlagestrategie gesndert.

Der Ausweis der Wertentwicklung des Fonds wird daher zum 15.09.2021 fiir die Dauer eines Jahres ab Anderung der Anlagestrategie ausgesetzt (Allgemeine Verordnung der AMF Art. 314-13).

Die Wertentwicklungen vor diesem Datum sind daher fiir die derzeit angewendete Strategie nicht reprasentativ. MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 34



UNSERE ANLAGELOSUNGEN w

Wertentwicklung
Wertentwicklung nach Kalenderjahr Jshrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)* Volatilitat
seit Auflegung

31/01/2018 bis 31/01/2019

q Nettoperfor-
ISIN (Anteile ) Wertent 31/01/2022 31/01/2021 31/01/2020 )
Fonds fiir M‘;’t"e':f:tar wicklung seit  Auflegung  Annual. 2022 2021 2020 bis bis i 313/1%/12/%923'5 Nett"pfrf"r:m . m;‘[.‘cgl. . 1lahre
Kleinanleger) Jahresbeginn 31/01/2023 31/01/2022 31/01/2021 ance (1 Jahr  einschlieBlic

rollierend) max.Ausgabe-
aufschlag

AKTIEN - FUNDAMENTALE STRATEGIEN ! | 1t |/ ! ! /| | ] [ |
ALUE e——— ! ! ! ! [ | [ |

ODDO BHF Métropole Euro SRI' A @ FRO010632364 * 10,9% 09/07/2008 4.2% -7,54% 19,25% -5,15% 0,28% 23,54% -1,99% 4,64% -16,29% -17,53% 24%
ODDO BHF Métropole Sélection A @ FR0O007078811 10,2% 29/11/2002 6,3% -5,95% 21,56% -8,19% -0,43% 27,37% -4,36% 4,95% -17,51% -18,73% 23%

AKTIEN - FUNDAMENTALESTRATEGEN | [ [ [ [ | [ [ | [ [ | [ |
ALUE N N A I U A A U N N D D U I

ODDO BHF Euro Short Term Bond CR-EUR FRO007067673 * Kk 0,8% 25/02/2002 2,0% -4,21% -0,40% 0,82% -2,95% -0,88% 0,59% 1,73% -1,47% -1,87% 2%

g&Dd%S_HEE;USta'“ab'e Euro Corporate ® LU0145975222 22%  19/03/2002  2,5% -14,08% -1,43% 2,21% -10,74% -2,73% 1,02% 5,88% -1,43% 2,31% 7%
ODDO BHF Euro Credit Short Duration DR-EUR &  LU0G28638974 %% 1,3%  24/08/2011  12% -3,11% 1,25% -0,71% -1,07% 0,26% -0,30% 0,78% -1,33% -2,12% 4%
LOBAL CREDIT [N N N N N N (Y N AN N A I
ODDO BHF Global Credit Short Duration CR-EUR ~ LU1833930495 % % % % 13%  07/11/2018  -04% -4,90% 0,67% -0,24% -2,60% -0,17% -0,48% 1,73% -0,01% -0,90% 4%
HIGH YIELD N IS SN SN S S S S N D I I N I —
ODDO BHF Haut Rendement 2023 CR-EUR FR0013173416 05%  09/12/2016  0,5% -2,79% 1,88% -1,22% -1,67% 091% -0,84% 4,34% -5,02% -6,15% 3%
ODDO BHF Haut Rendement 2025 CR-EUR FRO013300688 20%  12/01/2018  -0,2% -5,42% 2,75% -3,14% -2,38% 1,21% -2,46% 6,30% -3,49% -4,68% 6%
ODDO BHF Euro High Yield Bond CR-EUR LU0115290974 2,6%  14/08/2000  4,5% -9,10% 2,10% 2,42% -5,06% 0,04% 2,78% 5,46% -2,05% -3,40% 8%
ODDO BHF Global Target 2026 CR-EUR FRO013426657 23%  09/09/2019  -0,1% -6,61% 3,02% -0,01% -2,86% 1,06% 0,63% 1,01% 7%
OTAL RETURN J (N S S N I U U U S S S S S S
8;?;5)35;1;??&?8? Credit & @ LU1752460292  * % % % 1,5%  30/12/2016* 1,5% -6,77% 0,27% 5,05% -4,26% -0,66% 4,52% 6,15% -4,54% -5,49% 4%
REEN BOND [ I A S S U S U S S S S S S S S
ODDO BHF Green Bond CR-EUR () & Drooosazsosz  x 24%  30/07/1984  4,9% -20,53% -3,46% 4,78% -17,21% -4,45% 1,93% 10,36% 4,75% 3,71% 10%

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

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

*Beginn der Performanceberechnung 07.11.2018 ** Am 30.12.2016 erfolgte eine Strategieanderung

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

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 31.01.2023, die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen
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UNSERE ANLAGELOSUNGEN w

Unsere Fondsauswahl

Wertentwicklung

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

seit Auflegung
31/01/2018 bis 31/01/2019

I . Wertent 31/01/2022 31/01/2021 31/01/2020 Nettoperfor-
Fonds '5"(';';:::":"‘::)‘" M‘;'t’:r"ng:ta’ wicklung seit Auflegung  Annual. 2020 2019 2018 bis bis bis 313/1%/12/%923'5 Nettoperfor-  mance 1 Jahre
8 Jahresbeginn 31/01/2023 31/01/2022 31/01/2021 mance (1 Jahr einschlieglich
rollierend) max.Ausgabe-
aufschlag

poorepsser || . 1 [ [ | ! ! | [ | [ | |
MODERAT I AN S A I A N I D I A N S I

ODDO BHF Polaris Moderate DRw-EUR 4% DEOOOAOD95Q0 * * * * % 2,0% 15/07/2005 2,7% -9,42% 6,37% 3,51% -5,04% 4,12% 2,50% 7,30% -0,74% -2,21% 6%
AUSGEWOGEN - /' /| '/ '/ '/ '/ ||
ODDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced (DRW-EUR# LU0319574272 * Kk k 2,4% 24/10/2007 3,96% -11,89% 13,12% 0,50% -5,28% 7,42% 0,56% 13,17% -2,16% -4,08% 10%
ODDO BHF Patrimoine CR-EUR FR0000992042 * * 2,5% 05/01/2009 3,0% -8,76% 6,55% 6,91% -5,19% 4,67% 7,72% 6,41% -9,71% -11,04% 7%
FLExBEL _----------_---
ODDO BHF ProActif Europe CR-EUR - FRO010109165 * x 3,7% 10/09/2004 3,6% -6,48% -0,74% 0,49% -2,55% -1,25% 0,51% 3,46% -6,63% -8,10% 9%
ODDO BHF Polaris Flexible (DRW-EUR) & <) = LU0319572730 * ok kK 3,6% 10/10/2007 3,9% -13,17% 14,56% 7,73% -5,11% 7,63% 7,59% 15,72% -6,26% -7,88% 11%
DYNAMISCH - /' /| '/ '/ '/ '/ ||
ODDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic (DRW-EURI® LU0319577374  * * % % % 4,1% 22/10/2007 5,3% -21,13% 15,17% 13,65% -5,29% 13,80% 12,55% 19,16% -7,01% -8,83% 17%

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

Wertentwicklung zusitzlich mindern.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrdge und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen. Alle Fonds unterliegen insbesondere dem Risiko eines Kapitalverlusts.
Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 31.01.2023, die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen
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UNSERE ANLAGELOSUNGEN

Ldanderzulassungen der Fonds

UND MORNINGSTAR™ KATEGORIE
i

—

-

v

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

Quelle : ODDO BHF AM SAS, Stand: 31.01.2023
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UNSERE ANLAGELOSUNGEN

Ldanderzulassungen der Fonds
UND MORNINGSTAR™ KATEGORIE

FONDS

MORNINGSTAR KATEGORIE

v

ODDO BHF Polaris Moderate

EUR Cautious Allocation

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced

EUR Moderate Allocation

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic

EUR Aggressive Allocation

ODDO BHF Polaris Flexible

EUR Flexible Allocation

ODDO BHF Green Bond

EUR Diversified Bond

ODDO BHF Euro Short Term Bond

EUR Diversified Bond - Short Term

ODDO BHF Sustainable Euro Corporate
Bond

EUR Corporate Bond

ODDO BHF Euro Credit Short Duration

EUR High Yield Bond

ODDO BHF Global Credit Short Duration

Global High Yield Bond - EUR Hedged

ODDO BHF Haut Rendement 2023

Fixed Term Bond

ODDO BHF Haut Rendement 2025

Fixed Term Bond

ODDO BHF Global Target 2026

Fixed Term Bond

ODDO BHF Euro High Yield Bond

EUR High Yield Bond

ODDO BHF Sustainable Credit
Opportunities

EUR Flexible Bond

X [X | X | X

> X | X | X

X
X X
X X
X X
X X
X
X
X X X X X
X X X X X
X
X X X X
X X X X
X X X X
X X X X X

Quelle : ODDO BHF AM SAS, Stand: 31.01.2023
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Unsere jiingsten Publikationen

INVESTMENTSTRATEGIE
Jan. 23« Auf die Platze

Sept.
22

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

» Carry on

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

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

#FocusOn

#LeadWith « Der 6kologische Wandel: Herausforderungen und Chancen

Quelle: ODDO BHF AM

MONTHLY INVESTMENT BRIEF

Dez. 22« Und doch

Nov. 22 « Auf die Platze ...

Okt. 22« Glnstige Bewertungen - notwendig, aber nicht hinreichend
Juli22  « Alles eine Frage des Timings

Juni 22« Bulle & Bér - Die Rezession ist nicht an allem schuld

Mai 22 < Eine komplexe Gleichung

NACHHALTIGES INVESTIEREN
Politik des verantwortlichen Investierens

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

White Paper Das Humankapital - Entscheidender Robustheits- und
Differenzierungsfaktor

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

Segment

MARKTANALYSE
Européische Aktien: Die Aktien der Alten Welt sind wieder

gefragt
18.01.23 « Konjunkturausblick: Das Schlimmste liegt hinter uns

17.01.23 + Wie China zum Champion bei erneuerbaren Energien wurde
16.12.23 « Lassen Sie uns zur Abwechslung mal Gber Disinflation sprechen
16.12.23 « Wird der US-Dollar 2023 abwerten?

18.01.23 »
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https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=89c3c245-5439-447f-91ba-86f86294eb83
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=8cb077c0-dde8-4e8b-9315-9bbf1d69a67f
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=d3e5b20c-8a19-48f0-87bb-bd9d33bc06e1
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=0d07c093-702b-481b-a93d-944ef35f242e
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=fe937221-ed3a-44ae-bab8-8a2a1a170368
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/ContentDetails/eine_komplexe_gleichung/26608#home
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=890b0394-b7ff-437f-9ce1-326a68131396
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=4d57a307-047c-4926-a395-7dba8c983f3a
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/wie_china_zum_champion_bei_erneuerbaren_energien_wurde/27462
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=09161138-4ba4-4e3a-b951-ebd5825acb1c
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=be59254e-d7d9-41c6-8047-227a830b7110
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=5ae98703-3a18-4545-bf15-8159eebb1bba
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/ContentDetails/carry_on/26981
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/make_2022_an_opportunity/26162
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/ContentDetails/au%C3%9Fer_atem_/25546
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/focuson___oddo_bhf_polaris_fondsfamilie/25521
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/oddo_bhf_green_planet_aktiv_zur_okologischen_wende_beitragen/24904
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/aktien_sind_ein_muss_in_einem_breit_diversifizierten_portfolio_/25872
https://am.oddo-bhf.com/DEUTSCHLAND/de/privatanleger/ContentDetails/der_okologische_wandel_herausforderungen_und_chancen/24824
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=6b2063af-5721-4c1c-98ed-77ea62c072eb
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/GetRequestDocument?CodeDoc=ESF&CodPageWeb=FICHE_FONDS
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/ad/nachhaltiges_investieren/1339/ansatz/1343
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=a955d6ab-ac59-45b3-a652-c4c124a7e43d
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=a1595c06-527b-49cc-b1a0-1fedd8609095
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=a1595c06-527b-49cc-b1a0-1fedd8609095
https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/ContentDetails/esg_der_schlussel_zur_erschlie%C3%9Fung_von_anlagechancen_im_small_cap_segment/25399

GLOSSAR

BERECHNUNG DER PERFORMANCE

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

VOLATILITAT

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

KREDITSPREAD

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

Staatsanleihen mit vergleichbarem Profil

INVESTMENT GRADE

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

HIGH YIELD

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

KGV (KURS-GEWINN-VERHALTNIS)

Das Kurs-Gewinn-Verhaltnis einer Aktie entspricht dem Verhaltnis
des Aktienkurses zum Gewinn je Aktie. Man spricht auch vom
Gewinnmultiplikator. Mal3geblich fiir diese Kennzahl sind im
Wesentlichen drei Faktoren: das prognostizierte Gewinnwachstum
des entsprechenden Unternehmens, das mit dieser Prognose
verbundene Risiko und das Zinsniveau.
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ODDO BHF AM

MAXIME DUPUIS, CFA
Globaler Leiter Marketing & Produkte
ODDO BHF AM

BJORN BENDER, CFA
Leiter Rentenprodukte
ODDO BHF AM GmbH

VICTOR FABRE
Fondsmanager - Asset Allocation
ODDO BHF AM SAS

GUNTHER WESTEN
Leiter Asset Allocation & Fondsmanagement
ODDO BHF AM GmbH

EUGENIE LECLERC
Marketing & Strategie
ODDO BHF AM SAS

ALEXANDER MEN
Leiter Asset Allocation Produkte
ODDO BHF AM GmbH

VICTOIRE BACULARD
Produktmanagement
ODDO BHF AM SAS
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der Nummer GP 99011 zugelassene Fondsverwaltungsgesellschaft.
lifice ) mit einem Kapital von 21.500.000 €.



