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Zwischen Bangen und Hoffen

Februar 2019

Bislang ist trotz der beeindruckenden Erholung risikobehafteter Anlagen keine Verbesserung der Konjunkturindikatoren zu verzeichnen. So hat die EU-
Kommission gerade ihre Wachstumsprognosen fur Europa fir 2019 von 1,9% auf 1,3% nach unten korrigiert. Das sich abschwéchende Wachstum des

rr Welthandels und die Unsicherheit durch das Kraftemessen zwischen Trump und Xi Jinping haben Deutschland — Europas bisherige Wachstums-
lokomotive — deutlich zugesetzt. China hat noch keine MaRBnahmen ergriffen, die den Markt im Hinblick auf das weitere Wachstum zuversichtlich
Wir bleiben in stimmen konnten, und mit den Folgen des Haushaltsstillstands werden die Karten fur die US-Wirtschaft neu gemischt.

kti USA: Zunachst einmal lasst sich festhalten, dass der Arbeitsmarkt nichts von seiner Dynamik eingebif3t hat, obwohl die Effekte der von Trump
unsere_rA_tlen' ergriffenen MaRnahmen abklingen. Die Entscheidung der Fed, eine Zinspause einzulegen, hat dem Markt vorerst die Angst vor einer baldigen
allokation insge- Zinserhohung genommen. Zumindest diirften die niedrigeren Anleiherenditen den Wohnungssektor stiitzen. Der Anstieg der Lohne um mehr als 3 %
samt neutral. kdnnte im zweiten Halbjahr den Anstol3 geben, wieder an der Zinsschraube zu drehen. Bei den Unternehmen Uberrascht die Gewinnsaison im Hinblick
Unsere Praferenz auf Qualitat und Gewinnhohe. Mittlerweile haben bereits 2/3 der Unternehmen ihre Ergebnisse vertffentlicht. Das durchschnittliche Gewinnwachstum
. liegt Gber 13%, allgemein erwartet wurden lediglich +7%, was bereits sehr optimistisch schien.
gllt den Europa: Der Composite-Einkaufsmanagerindex fur die Eurozone (51,0) aus Januar lasst bestenfalls ein annualisiertes Wachstum von 1% erwarten. In
Schwellenlandern.  Frankreich und Italien zeigen die Indizes mit 48,2 bzw. 48,8 jeweils einen Riickgang der Aktivitdt im Betrachtungszeitraum. In Deutschland sorgen
In keiner anderen Ausmafl und Dauer der Abschwéachung fur Beunruhigung. Bisher zeichnet sich noch keine Stabilisierung ab, aber wir vertrauen weiterhin auf die
Region sind wir in F_'ahigkeit der Eurozone, sich zu erholen. Der ,,Poli_cy Mix“ verbe_ssert sich de_lr_lk expansiyer MaRnahmen, die den Haushalter_l _in Frankreich und_ Italien
. ein Kaufkraftplus von etwa 1% bescheren dirfte. Die EZB dirfte ihre Geldpolitik letztendlich unverandert lassen, was zur Stabilitat der Markte beitragt.
l.'_mseren .POI‘th|IOS China / Schwellenlander: Auch der jungste Einkaufsmanagerindex fir das verarbeitende Gewerbe in China fiel mit 48,3 enttduschend aus. Der
Ubergewichtet. Bausektor lasst wenig Zeichen fiir eine Erholung erkennen, aber auch keine Verschlechterung. Die Bewertung der Schwellenmarkte liegt weiterhin auf
historisch niedrigem Niveau und bietet angesichts der erwarteten makroékonomischen Stabilisierung ein besonders interessantes Risiko-Rendite-Profil
‘ A (Gewinnwachstum +7% / geschatztes KGV auf 12-Monats-Sicht von 12).
Wie also sich positionieren in diesem Umfeld?

Aktien: Wir bleiben vorsichtig, denn auf derartige ,Erdbeben” folgen haufig weitere Erschitterungen. Wir bleiben in unserer Aktienallokation insge-
samt neutral mit einer Ubergewichtung in zyklischen Sektoren, wie Technologiewerte oder bestimmte Olwerte, und einer Untergewichtung in der
chemischen Industrie. Auf dem aktuellen Bewertungsniveau halten wir Gewinnmitnahmen fir nicht angezeigt. Aufgrund der Starke der Erholung und
der rucklaufigen Volatilitat sind erneut Absicherungen in Form von Optionen (Puts) erforderlich. Unsere Praferenz gilt den Schwellenlandern. In
keiner anderen Region sind wir in unseren Portfolios Ubergewichtet. Russland, Tirkei, Brasilien ... an Chancen mangelt es nicht! Substanzwerte
werden erst bei erneut steigenden Zinsen ein Comeback feiert. Damit ist es aber vorerst nicht zu rechnen.

Renten: Bei europdischen Staatsanleihen z.B. aus Deutschland oder Frankreich sehen wir derzeit kein Wertpotenzial. Italienische Anleihen bieten
nach der Spreadeinengung ein weniger attraktives Profil, sind aus Carry-Sicht aber weiterhin interessant. Bei Unternehmensanleihen haben wir
hingegen zwei Segmente je nach Risikoappetit identifiziert: Hochverzinsliche Kurzl&ufer mit einer Rendite von mehr als 2% und Laufzeitfonds aus High-
Yield-Anleihen mit einer Rendite von knapp 6%.

Wandelanleihen: Wandelanleihen passen vom Profil sehr gut zu unserer aktuellen Einschatzung, da diese Titel von einer Hausse profitieren und dabei
das Risiko beschranken. lhre Bewertungen sind angemessen (implizite Volatilitdt < 30 %) und die effektive Rendite (ohne Titel mit aktienédhnlichem
Profil) liegt wieder nahezu bei null. Der Zeitpunkt ist richtig, um Positionen in dieser Anlageklasse aufzustocken.
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Szenarios

Unsere Einschatzung auf Sicht der nachsten 6 Monate

S

&

Europa

® Wachstum dirfte nach jingstem Rulcksetzer wieder leicht an-
ziehen (sinkende Olpreise, Erholung bei Autoproduktionszahlen)

® Kurzfristige politische Risiken gesunken, aber geben weiter
Anlass zu Bedenken (Brexit, Italien, Deutschland, Frankreich...)

¢ Keine Zinserhéhung vor 2020

Ubergewichtung in @

®  Aktien (neutral bis konstruktiv) °
®  Unternehmensanleihen

Staatsanleihen

Basisszenario: Leichte Abschwéachung des globalen Wachstums erwartet + erste negative Auswirkungen des Handelskrieges spurbar

USA

Untergewichtung in @

Konjunktur weiter solide, aber nicht langer unterstitzt durch
Trumps Steuerreform

Fed durfte Zinssenkungen zunéchst fir 6 Monate aussetzen und
anschlieBend je nach Datenlage (Inflation) wieder tatig werden

Unsicherheiten durch mehr Protektionismus und Regulierung

T )

Flexibilitat
®  Absicherung (Optionen, Gold,...)

Alternativszenario: Zinsrisiken durch tberraschend
anziehende Inflation in den USA und das wachsende
US-Haushaltsdefizit

0
® Anziehendes Lohnwachstum 15%
* Steigende Olpreise angesichts wachsender politischer I

Spannungen im Nahen Osten
® Schwindendes Wachstumspotenzial

Ubergewichtung in @ Untergewichtung in @

® inflationsgesicherten Anleihen ®  Aktien
® alternativen Strategien ® Staatsanl. aus Kernlandern
®  Geldmarktinstrumenten ® hochverzinslichen Unter-

nehmensanleihen

Alternativszenario: Verstarkter Protektionismus &
Dominoeffekte aus Schwellenlandern

® Handelskonflikt zwischen USA/China belastet globale 2505
Lieferketten e
® Geopolitische Risiken verfestigen sich (Schwellenlander, Naher =

Osten ...)
® China: Risiko einer wirtschaftlichen Neuordnung
®  Brexit: Ausstieg ohne Deal
Ubergewichtung in @ Untergewichtung in @
® Geldmarkt: CHF & JPY ®  Aktien
® \Volatilitat ® hochverzinslichen

*  Staatsanleihen aus Kernlandern Unternehmensanleihen

Kommentare per 06.02.2019
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Unsere aktuellen Uberzeugungen nach Anlageklassen — Kernszenario

Large Cap Eurozone

Mid Cap Eurozone

Small Cap Eurozone

Aktien

USA

Schwellenlander

Japan

Europa

Wandelanleihen

USA
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USD/€
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Unsere aktuellen Uberzeugungen nach Anlageklassen — Kernszenario

Staatsanleihen

Unternehmens-
anleihen

Geldmarkt

Alternative
Investments

Europa, Kernlander

Europa, Peripherie

USA

Investment Grade Europe
Credit Short Duration
High Yield Europa

High Yield USA

Schwellenlander

Industriel&ander

Private Equity
Private Debt
Immobilien

Hedgefonds

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Daten zum 06.02.2019
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Wertentwicklung verschiedener Anlageklassen im laufenden Jahr
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Gold

-5%

Ol - WTI-Kassakurs
Nebenwerte (Small Cap)

Schwellenlanderkaktien
Nebenwerte (Mid Cap)
Aktien global
Standardwerte global
Aktien Eurorzone
Aktien Japan

Aktien Grof3britannien
Wandelanleihen global
Wandelanleihen Europa
Unternehmensanleihen global
Staatsanliehen global
Staatsanleihen global
Staatsanleihen Italien
Staatsanleihen Eurozone
Euro-Unternehmensanleihen
Inflationsgeb. Euro-Anleihen
Staatsanleihen Deutschland
Staatsanleihen USA
Staatsanleihen Japan

B Renten B Rohstoffe
B Aktien H \Vahrungen

Hochverzinsl. Unternehmensanl. Europa
Unternehmensanl. Schwellenlander

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

Quelle: Bloomberg und BoA ML zum 31.01.2019; Wertentwicklung jeweils in lokaler Wéahrung
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Wertentwicklung der Anlageklassen in historischer Sicht "T

‘ 2008 ‘ 2009 2010 2011 ‘ 2012 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019

Ol — WTI-Kassakurs -53.5% 77.9% 15.2% -7.1% -45.9% -30.5% 45.0% 12.5% -24.8% 18.5%

Schwellenmarktaktien 78.5% 18.9%

-18.4% 11.2% 37.3%

Aktien Eurozone 27.3% 19.3% 23.4% 9.8% 4.4% 6.3%
EM sovereign bonds -10.9% 28.2% 12.0% - 18.5% -6.6% 1.2% 4.4%
E:gﬁ:fme Hochzins- -34.2% 74.9% 14.3% 27.2% 5.5% 0.8% 9.1% 6.7% -3.6% 2.2%
Schwellentander -12.4% 9.2% 5.6% 13.2% 3.9% -1.0% 5.5% 7.3% -1.4% 1.7%
Unternehmensanleihen

Staatsanleihen Eurozone 3.3% 11.2% 2.3% 13.2% 1.1%

Deutsche Staatsanleihen 6.2% 9.7% 4.5% -2.3% 10.4% -1.4% 2.4%

5.9% 9.8%

US-Staatsanleihen

1-Monats-Euro-Libor 4.0% 0.1% 0.1% -0.1% -0.3%

Differenz beste/

N 67.5% 82.2% 28.9% 28.5% 34.3% 38.4% 59.0% 40.3% 45.4% 38.7% 27.2% 18.5%
schwéchste Performance
Farbskala
Beste Performance Schwachste Performance
1 2 3 5 6 7 8 9 10 11 12

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: Bloomberg und BoA ML, Stand: 31.01.2019; Wertentwicklung jeweils in lokaler Wahrung
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BIP*-Wachstumsprognose weltweit w

Konsensprognosen broseln langsam

=

(3.6) 29 (26) g1v (1,6)
37 35 01V 25 (1,5) 0,0 19 “pg 02V 17 (15) 00
I 13 15 1,5
2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019
2018 2019
Lateinamerikar= Jll Schweiz | Japan g |
» 5  J
e ol
2.2) gop 6,2 0,00
} ) 09 0,1v
BIP-Anteil (% des globalen BIP) Lo (%) 01V 08 O
31% 0
SONSTIGE 52:0
2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019
Brasilien
4% 17% (2,4)
UK EUROZONE 25 0,1A
6% i 2018 BIP Wachstum in % (Januar 2019)
() ) ;
LATEINAMERIKA o, ; 13 I 2019 BIP Wachstum in % (Sch?\tzung aus Januar 2019)
0 13% ) (x.x) 2019 BIP Wachstum in % (Schatzung aus Januar 2019)
JAPAN CHINA A V¥V  Anderung in % zwischen November 2018 und Januar 2019

2018 2019

*BIP: Bruttoinlandsprodukt | Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg Economist Consensus Prognose | Daten mit Stand vom 31.01.2019

Aktuelle Uberzeugungen Konjunkturanalyse Marktanalyse Lésungen 10



Geldpolitik & Inflationserwartungen w

Das Ende des Normalisierungskurses?

Fed Funds Target Rate, 3-Monats-USD-LIBOR & 3-Monats-USD-LIBOR EZB-Hauptrefinanzierungssatz, 3-Monats-EURIBOR & 3-Monats-EURIBOR-
Terminzinsvereinbarungen Terminzinsvereinbarungen

% %
3,0 1,5
25 - od Funds Target Rate (upper band) o ® 0o ——ECB Main Refinanancing Rate
2,0 ——3M USD LIBOR 1.0 ~=3M EURIBOR
15 © 3M EURIBOR Forward rate
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USA: Marktimplizierte Inflationserwartungen (5 Jahre/5 Jahre) und VPI Eurozone: Marktimplizierte Inflationserwartungen (5 Jahre/5 Jahre) und VPI

(% ggu. Vorjahr) (% ggu. Vorjahr)

. 4
—— US-Inflationswap 5y5y =——US CPI (% yoy) )
3 3 Eurozone Inflationswap 5y5y Eurozone CPI (% yoy)
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-1 -1
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® Die Fed hat eine spektakulare Kehrtwende vollzogen und legt eine Pause ein. Selbst ein Ende des Bilanzabbaus zum Jahresende wird erwogen
® Die Markte preisen sogar eine Zinssenkung Ende 2019 ein

® Die EZB hat den richtigen Zeitpunkt zur Zinserhéhung in 2019 verpasst und wird nun vorerst keine Malinahmen ergreifen aul3er eventuell langerfristiger
Refinanzierungstransaktionen

Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM GmbH, Daten mit Stand vom 31.01.2019
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USA w

Verbraucherstimmung leicht gedampft durch US-Haushaltssperre

Beitrag zum BIP (ggu. Vorquartal, saisonal bereinigt, % annualisiert)* Geschaftsklimaumfrage**

3 QoQ, sa, % ann. 65
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1 I 55
o Hm | H 50
| |

1 18Q1 18Q2 18Q3 Avr. 10-15 45

40
-2

35
-3 12.07 1208 12.09 1210 1211 1212 1213 1214 1215 1216 1217 12.18

M Ppriv. Verbrauch  MStaatsausgaben 'E‘;“gﬁf}f" B Nettoexporte —— ISM Manufacturing — ISM Services

® Angesichts der US-Haushaltssperre und widriger Wetterbedingungen durfte das BIP im 1. Quartal um lediglich 1,5% gestiegen sein

® Der Januar brachte eine uneinheitliche Datenlage: Zwar préasentierten sich die Arbeitsmarktzahlen durchaus positiv, das Verbrauchervertrauen fiel jedoch —
maglicherweise auch bedingt durch die Haushaltssperre — schwéacher aus

® Die US-Notenbank legt vorerst eine Zinspause ein und ubt sich in Geduld

® Haushaltssperre und Schuldenobergrenze dirften bald wieder auf der Tagesordnung stehen

Quelle: Bloomberg, Thomson Reuters, Datastream, ODDO BHF AM SAS. *Daten mit Stand vom 30.09.2018 | **Daten mit Stand vom 15.12.2018

Aktuelle Uberzeugungen Konjunkturanalyse Marktanalyse Lésungen 12

Monthly Investment Brief



Japan

Arbeitslosigkeit weiter nahe Rekordtief

Beitrag zum BIP (ggu. Vorquartal, saisonal bereinigt, % annualisiert)*

QoQ, sa, % ann.

0 . — - L]

18Q1 18Q2 18Q3 Avr. 10-15
-1,5

-2,5
Brutto-

@) m Priv. Verbrauch ® Staatsausgaben anlageinv. ® Nettoexporte

Geschaftsklimaumfrage**

40 30
20 15
0 0
-20 -15
-40 -30
-60 -45
-80 -60
-100 -75

01.07 01.08 01.09 01.10 0O1.11 01.12 01.13 01.14 01.15 01.16 01.17 01.18 01.19

Verarb. Gew. 3-Mon-Prognose

Dienstl. 3-Mon-Prognose

® Schwache Geschéftsklimaindikatoren und gesunkene Einkaufsmanagerindizes triben die Aussichten fur das 1. Quartal
®* Die Lage am Arbeitsmarkt bleibt jedoch weiter angespannt, so liegt die Arbeitslosenquote nahe dem Tiefstand (2,4%)
® Ein weiterhin solides Stellenwachstum von 1,7% stitzt die Verbrauchernachfrage

Quelle: Bloomberg, Thomson Reuters, Datastream, ODDO BHF AM SAS. *Daten mit Stand vom 30.09.2018 | **Daten mit Stand vom 15.01.2019
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China

Noch keine Entspannung in Sicht

Beitrag zum BIP (ggu. Vorquartal, saisonal bereinigt, % annualisiert)*

QoQ, sa, % ann.

5
4 Avr. 10-15
18Q2 18Q3 18Q4
3
2
1 I I I
0 —
B B C
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= Priv. Verbrauch u %r\l/.age- = Nettoexporte Sonstiges

‘“‘
Geschaftsklimaumfrage**

65
60
55
50
45
40

35
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= NBS Manuf (Schéatzung) ——NBS Dienstleistungen (Schatzung)

® Auch im Januar verlor die Konjunktur weiter an Fahrt

® Leichte Verbesserung im NBS Einkaufsmanagerindex, aber sinkende Werte im Caixan PMI

® Auftragseingange erneut riicklaufig

® Einige positive Signale aus den Handelsgesprachen zwischen den USA und China

Quelle: Bloomberg, Thomson Reuters, Datastream, ODDO BHF AM SAS. *Daten zum 31.12.2018 | **Daten zum 15.01.2019
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Eurozone

Deutliche Korrekturen nach unten
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Januar 2019)
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aus Dezember 2018)
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AV Anderung in % zwischen Dezember
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09 ©9o02v
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Quelle: ODDO BHF AM SAS; Bloomberg Economist Forecast. Daten per 01/2019
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BIP-Anteil (% des BIP der gesamten Eurozone)

22%
29% Frankreich
Deutschland g
_— .“\
// 2
16%
Italien
—
23%
Sonstige 10%
—— . Spanien

¢ Alle LAnder au3er Spanien erneut schwécher

® ltalien ist in eine technische Rezession gerutscht, Deutschland stand kurz
davor

® Der Negativtrend bei den Gewinnrevisionen setzt sich fort

® Das deutsche Wirtschaftsministerium hat bereits seine BIP-
Wachstumsprognose fur 2019 auf 1% gesenkt

® Eine Erholung ist jedoch durchaus wahrscheinlich, da die meisten
Einmaleffekte allmé&hlich auslaufen
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Eurozone

Lage ernst, aber (noch) nicht hoffnungslos

Beitrag zum BIP (ggu. Vorquartal, saisonal bereinigt, % annualisiert)*

00 | | Em e |
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Verarb. Sektor (links) Dienstleistungssektor (rechts)

®* |m Januar schwachten sich weiche wie auch harte Daten abermals deutlich ab

® talien ist in eine technische Rezession eingetreten, Deutschland knapp daran vorbei geschrammt, Spanien zeigt sich robust

® Sinkende Einkaufsmanagerindizes lassen aktuell eine Wachstumsrate von nur

etwa 1% vermuten

® Nachlassende Einmaleffekte, insbhesondere in Deutschland, deuten auf ein starkeres Erholungspotenzial in den kommenden Monaten hin

® Zudem durften eine leicht unterstiitzende Fiskalpolitik und eine robuste Verbrauchernachfrage das Wachstum stabilisieren

Quelle: Bloomberg, Thomson Reuters, Datastream, ODDO BHF AM SAS. *Daten mit Stand vom 30.09.2018 | **Daten mit Stand vom 15.01.2019

Aktuelle Uberzeugungen njunkturanalyse

Marktanalyse Lésungen 16

Monthly Investment Brief



GroRbritannien "\‘

Kurs in Richtung Abgrund?

Beitrag zum BIP (ggu. Vorquartal, saisonal bereinigt, % annualisiert)* Geschaftsklimaumfrage**

3.0 QoQ, sa, % ann. 50 20

2,5 40 10
30

2,0 0
20

1,5 10 -10

1,0 0 -20

0,5 l I -10 -30
0,0 . | -20

— -40
. -30

-0,5 50
18Q1 18Q2 18Q3 Avr. 10-15 -40
-1,0 50 -60
-1,5 -60 -70
-2,0 01.07 01.08 01.09 01.10 01.11 01.12 01.13 01.14 01.15 01.16 01.17 01.18 01.19
Brutto-

Auftragseingénge Mittelstand (rechts)

mPriv. Verbrauch ® Staatsausgaben anlageinv. mNettoexporte ——— Erwartete Produktion (links)

® Weiterhin gibt es fur keinen Vorschlag eine Mehrheit im Parlament
® Irische Auffanglosung bleibt eine Kernfrage
® Vermutlich wird es auf ein weiteres ,Vertagen“ des Problems hinauslaufen

® Aber es besteht kein unerhebliches Risiko eines harten Brexits, das kaum eingepreist ist

Quelle: Bloomberg, Thomson Reuters, Datastream, ODDO BHF AM SAS. *Daten zum 30.09.2018 | **Daten zum 15.01.2019
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Aktien — in globaler Sicht

Eine Rally zu Jahresbeginn ...

Aktienmarktentwicklung tber 5 Jahre
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Kraftige Erholung aller Aktienmarkte im Januar nach einem desastrosen
Dezember

Dies gilt insbesondere fur den US-Markt, der von allen entwickelten Méarkten
am besten abgeschnitten hat (+7,8%) und teilweise die Verluste aus
Dezember (-9,2%) wettmachen konnte

In der Eurozone (+6%) und Japan (3,8%) schwachte sich das Wachstum
leicht ab, insbesondere zum Monatsende

Durch die Markterholung sind die Bewertungskennzahlen entsprechend
gestiegen, bleiben jedoch weiterhin unterhalb des 5-Jahres-Durchschnitts

In den USA ist das KGV wieder Uber die Marke von 16 gestiegen. Das
entspricht einem Abschlag von 8% auf den 5-Jahres-Durchschnitt von
17,5. In Europa liegt das KGV bei rund 13,2 (14% Abschlag)

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
*Siehe Glossar auf Seite 36. Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Daten zum 31.01.2019
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Globale Aktien — Gewinndynamik

Momentum lasst weiter nach
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® Die Gewinndynamik ist seit Dezember in allen Regionen weiterhin riicklaufig

¢ Inden USA sind die Gewinnschéatzungen fur 2019 seit Ende Oktober um 4% nach unten korrigiert worden — eine deutliche Abkehr von dem sehr positiven

Trend, wie er im Jahr 2018 fast durchgangig zu beobachten war

® Eine ahnliches Bild bietet sich auch an den anderen Markten. Auch hier wurden die Schatzungen um 3% bis 4% gesenkt. Dies entspricht auch unserem
Szenario, dass die Konsenserwartungen Ende 2018 in Bezug auf die Gewinnentwicklung in diesem Jahr noch zu optimistisch waren

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Deutsche Bank AG/London. Daten mit Stand vom 31.01.2019
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Europaische Aktien

D)

Aktuell federn sinkende Risikopramien die Trendumkehr bei der Gewinndynamik ab

_ KGVnachste 12| Gewinn-
Monate, wachstum
Jan 2019 2017

STOXX Europe 600 13.2 x 21%
Rohstoffe

Grundstoffe 10.6 x 111%
Ol & Gas 11.8 x 83%
Zyklische Sektoren

Automobil & Zubehor 6.6 x 34%
Chemie 16.6 x 25%
Baugewerbe & Baustoffe 13.7 x 14%
Industrieglter & -dienstl. 15.2 x 14%
Medien 15.5 x 10%
Technologie 18.7 x 11%
Tourismus & Freizeit 13.0 x 14%
Finanzsektor

Banken 8.8 x 50%
Versicherungen 9.9 x -9%
Finanzdienstleistungen 13.0 x 16%
Immobilien 18.2 x 12%
Defensive Sektoren

Lebensmittel & Getranke 19.6 x 10%
Gesundheit 16.6 X 4%
Persoénl. & Haushaltsgiter 15.4 x 18%
Einzelhandel 16.1 x 3%
Telekommunikation 13.3 x 19%
Versorgung 14.1 x 6%

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Factset. Daten zum 31.01.2019
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Nach dem uberaus schwachen Jahresausklang
2018 erholten sich die Markte deutlich. Dahinter
standen eine mogliche Normalisierung der
chinesisch-amerikanischen Beziehungen und
eine moderatere Tone anschlagende Fed.

Die Berichtssaison zu den Geschéftsjahreser-
gebnissen hat begonnen — dieses Mal mit
weniger heftigen Reaktionen auf Prognosen der
Unternehmen, die zwar in manchen Fallen
konservativ  ausfielen, aber  keineswegs
Schlimmes erahnen lassen

Daran zeigt sich, dass der Markt im vierten
Quartal eher zu pessimistisch gestimmt war

Die Gewinnwachstumserwartungen werden mit
Blick auf eine weltweite Konjunkturabkihlung
allmébhlich heruntergeschraubt

Kréaftige Erholung der zyklischen Sektoren
(Automobil, Halbleiter, Rohstoffe), die deutlich
gesunkenen KGV-Prognosen auf 12-Monats-
Sicht federn die nach unten korrigierten Gewinne
entsprechend ab

Nicht Schritt halten mit der Rally konnte der
Bankensektor angesichts sinkender Zinsen und
der unsicheren Wachstumsaussichten in der
Eurozone

Werte mit absehbarem Wachstumspotenzial
haben wieder zu ihrer alten Starke von 2018
zuriickgefunden. So liegt deren relative
Bewertungspramie erneut auf einem
historischen Hoch

Um die Aktienrisikopramien weiter sinken zu
lassen, bedarf es weiterhin einer nachhaltigen
Entspannung der Handelskonflikte und einer
geordneten Brexit-Losung
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Renten — Zinsen "\‘

Bond-Baren im Winterschlaf?

Renditekurve 2/10 Jahre Laufzeit Deutschland & USA

Renditen 10-jahriger deutscher & US-Anleihen (Uber 2 Jahre)

uber 2 Jahre
% — 10Y US Treasury ( )
--- 10Y US Treasury (5Y averages) 140
3,8 — 10Y German bunds
--- 10Y German bunds (5Y averages)
33 120
100
2,8 —
— 0,
3 2.63% 80
23 T TR Py AV T T T T T e T T T T T Normalisierung
der Zinsen? 60
1,8
Disinflationare Angste 40
1.3
20
0,8 Deflationséngste
0
03 E 01.17 07.17 01.18 07.18 01.19
' Spread Germany 10Y - 2Y yields = = = Spread Germany 10Y - 2Y yields
Ende der Deﬂationsgefahr 0.14% (Sy average)
0,2 Spread US 10Y - 2Y yields — — —Spread US 10Y - 2Y yields
01.17 07.17 01.18 07.18 01.19 (5y average)

® Renten haben abermals eine Rally verzeichnet und von einem vorerst locker ® Die Bundkurve hat sich abgeflacht
bleibenden Kurs der Notenbanken und schwachen Konjunkturdaten profitiert e zwischenzeitlich kénnte es noch einmal zu einer Versteilung kommen, aber
® Auf den aktuellen Niveaus ist bei Bundesanleinen das konjunkturelle in mittelfristiger Sicht ist eine flachere Kurve sehr wahrscheinlich
Abwatrtsrisiko bereits grof3tenteils eingepreist und nur noch wenig Potenzial
gegeben. Auch nach oben ist der Spielraum begrenzt aufgrund der
Notenbanken und einer wohl eher rticklaufigen Inflation
® Der UST-Bund-Spread bei 250 BP bietet angesichts der vorlaufigen
Zinspause der Fed Einengungspotenzial

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
(1) Bloomberg Economic Forecast | Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Linke Seite: Stand vom 31.01.2019; Rechte Seite: Stand vom 31.01.2019
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Renten — Kreditspreads

Spreads preisen zu viel Pessimismus ein

Kreditaufschlage IG & HY (tber 2 Jahre)

bps bps
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D)

Spreads Staatsanleihen Eurozone (lUber 2 Jahre)
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Unternehmensanleihen waren im Januar sehr gefragt

Am besten schnitten die Sektoren und Adressen ab, die im letzten Jahr am
starksten unter Druck kamen (Nachrangtitel, Cocos)

Das Nachsehen hatten bislang vorrangige IG-Titel

Weiter Potenzial fir eine Einengung gegeben durch ein unterschiel3endes
Angebot, attraktive Niveaus und eine rege Nachfrage

® talien ist erneut unter Druck geraten, da die Wirtschaft nun in eine
Rezession eingetreten ist

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

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand vom 31.01.2019
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® Bislang kein Grund zur Sorge, sofern sich die Eurozone in den
kommenden Monaten erholen kann
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Kreditvergabekonditionen Gewerbe- & Industriekredite

D)

Kreditvergabekonditionen und Ausfallrate Kreditvergabekonditionen und Spreads
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s Globale Ausfallraten laut Moody's (rechte Skala) = \/erdnderung Kreditvergabestandards (US-Notenbank, links)
— = = Veranderung Kreditvergabestandards (US-Notenbank, links) = \/eranderung Kreditvergabestandards (EZB, links)
Veranderung Kreditvergabestandards (EZB, links) ——US HY Spreads (rechts)
Moody's Prognose globale Ausfallraten Euro HY Spreads (rechts)
® Bisher keine Anzeichen von stark ansteigenden Ausfallraten ® Spreads und Kreditvergabekonditionen bewegen sich synchron
® Prognose der Ausfallraten per Ende Januar 2020: global 2,1%
Quelle: Moody’s per 31.12.2018, Fed, EZB, Bloomberg| Daten mit Stand vom 31.01.2019
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Schwellenlander

Schwungvoller Jahresauftakt 2019

Aktienmarktentwicklung mafRgeblicher Schwellenlander
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Spread-Vergleich: Staatsanleihen aus Schwellenlandern

& Euro-Industrieobligationen mit BB-Rating
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— Spreads Staatsanleihen aus Schwellen- ==Spreads Euro-Industrieobligationen mit BB-
landern EMBIG (links) Rating (rechts)

® Eine abwartende US-Notenbank, die relative Attraktivitat und positive Mittelfllisse haben allen Schwellenmarktsegmenten Schub gegeben

® Ob es so positiv weiter geht, ist grof3tenteils von der Zinspause der US-Notenbank und einer Erholung des weltweiten Handels abhangig

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

Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Daten mit Stand vom 01.02.2019
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Wahrungen und Rohstoffe

Rohstoffe — Entwicklung Uber 5 Jahre
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Wahrungen — Entwicklung tiber 5 Jahre
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® Metalle und Lebensmittel stabil, Bodenbildung bei Ol nach dem Einbruch

* Der Olpreis weiterhin eher angebots- denn nachfragegetrieben

® USD festgefahren zwischen zurtickhaltender Fed und inaktiver EZB

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Daten mit Stand vom 31.01.2019
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IM FOKUS "\‘

ODDO BHF Artificial Intelligence
Unser erster Themenfonds, der kiinstliche Intelligenz (K1) nutzt

Kombinierter Ansatz, der kinstliche Intelligenz, ein bewahrtes quantitatives Modell und Expertise
in Fundamentalanalyse vereint, um hiertiber Wertpotenzial zu heben

https://am.oddo-bhf.com/Deutschland/de/professioneller_anleger/FundData/LU1919842267
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Unsere Fondsauswahl

Wertentwicklung | \yertentwicklung nach

Kalenderjahr Volatilitat

Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)*

seit Auflegung

THEMATISCH
ODDO BHF Artificial Intelligence CR-EUR
AKTIEN — FUNDAMENTALE STRATEGIEN

LU1919842267

18/12/2018

ALL CAPS
ODDO BHF Active All Cap CR-EUR FRO011160340 * % 16/02/2012  6.9% -28.3% 17.7% 1.9%  -26.1% 20.8% 11.9% 0.7% 8.8% 4.6% 17.7%
ODDO BHF Génération CR-EUR FRO010574434 *kxkk  17/06/1996* 7.4% -20.2% 15.7% 52%  -18.0% 17.4% 14.0% 0.5% 13.6% 9.2% 16.4%
ODDO BHF Frankfurt-Effekten-Fonds DR-EUR ~ DE0008478058 * % 27/05/1974 8.0% -22.8% 16.8% 3.7%  -19.0% 15.7% 20.7% -11.8% 11.5% 6.2% 16.6%
MID CAP

ODDO BHF Avenir Europe CR-EUR FRO000974149 ~ *kx* 25051999 8.8% -13.6% 21.0% 4.5%  -9.2% 22.4% 12.5% 7.0% 12.9% 8.5% 15.1%
ODDO BHF Avenir Euro CR-EUR FRO000990095 *kk % 30/12/1998 10.2% -18.4% 23.9% 3.8%  -14.2% 26.9% 9.9% 8.4% 11.0% 6.7% 15.0%
ODDO BHF Avenir CR-EUR FRO000989899 *kkx 14/09/1992 12.4% -21.1% 20.7% 7.2%  -17.8% 23.7% 14.6% 10.7% 10.1% 5.9% 15.9%
SMALL CAP

ODDO BHF Active Small Cap CR-EUR FRO011606268 * % 26/11/2013  8.9% -27.9% 24.4% 2.0%  -23.3% 23.9% 14.8% 18.2% 12.5% 8.2% 19.9%
ODDO BHF Active Micro Cap CR-EUR FRO013266244 07/08/2017 -8.2% -23.7% -19.1% 8.9% 16.4%
ODDO BHF Euro Small Cap Equity CR-EUR LU0269724349 * 15/11/2006 2.7% -244% 17.2% 15%  -20.3% 20.4% 11.3% 2.7% 7.5% 2.3% 17.2%
THEMATISCH

ODDO BHF Immobilier CR-EUR FRO000989915 *Kkk % 14/09/1989 89%  -8.0% 16.9% 1.7% 1.0% 20.5% 2.8% 0.7% 42.2% 36.7% 12.6%

AKTIEN — QUANTITATIVE STRATEGIEN

MOMENTUM

ODDO BHF Trend Dynamics Europe CR-EUR LU1361561100 * % x 01/03/2016 2.2%  -9.3%  9.5% -5.4% 12.3% 0.4% 14.1%
ODDO BHF Algo Trend US CR-EUR LU1833929729 16/07/2018 - - - - - - - - - - -
MULTI FACTOR

ODDO BHF Algo Europe CRW-EUR DE0008478181 Sk k ke 29/07/1992 6.9% -14.7% 144% -2.4% -9.3% 14.9% 9.5% -4.4% 20.6% 14.9% 15.2%
ODDO BHF Algo Global CRW-EUR DE0009772988 * ok ok ok 02/01/1998 1.5% -9.6% 11.7% 11.6% -2.0% 10.1% 23.1% -8.1% 29.8% 23.6% 14.7%

1 Fur Fonds mit einem Auflegungsdatum von unter funf Jahren ist die Wertentwicklung seit Auflegung aufgefihrt.

2 Neben den auf Fondsebene anfallenden Kosten wurde fur einen Anlagebetrag von 1.000 Euro ein einmaliger Ausgabeaufschlag in Hohe des im Appendix aufgefuhrten maximalen

Ausgabeaufschlages beriicksichtigt. Kosten fiir die Verwahrung von Fondsanteilen in Ihrem Depot kdnnen die Wertentwicklung zusatzlich mindern.
Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen. Alle Fonds unterliegen insbesondere dem

Risiko eines Kapitalverlusts.
*Datum der Auflegung der Strategie

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 31.01.2019. Die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen.
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Unsere Fondsauswabhl \'\‘

Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)* Volatilitat

seit Auflegung Kalenderjahr

ALTERNATIVE INVESTMENTS

LONG / SHORT AKTIEN
FT Alpha Europe Market Neutral (ITV) LU1330044246 11/01/2016 -0.8% -7.5% 7.6% - -6.6% 7.2% -1.0% -1.4% - - 4.3%

RENTEN

EURO CREDIT

ODDO BHF Euro Short term Bond CR-EUR ~ FROO07067673 %k *  25/02/2002 2.5%  -1.7% 0.4% 1.1%  -1.5% 0.6% 1.3% 03% 1.3% -2.6% 0.8%
ODDO BHF Euro Corporate Bond CR-EUR ~ LUOL45675222  * %  10/03/2002 3.5% -2.6% 2.3% 3.6%  -1.4% 2.8% 2.9% 2.3% 8.4% 3.2% 1.5%
EBRDO BHF Euro Credit Short Duration DR- ;5655635974 * 24/08/2011 1.9% -22% 05% 3.0%  -1.3% 0.4% 3.1% -0.7% 1.4% -3.4% 1.1%
ODDO BHF Crossover Credit CR-EUR LUL254980401 % %%  03/12/2013 23% -3.0% 2.9% 6.0%  -1.3% 3.3% 6.5% 4.2% 7.4% 2.3% 2.0%
HIGH YIELD

ODDO BHF Haut Rendement 2021 CR-EUR  FR0012417368 28/01/2015 2.1% -5.1% 3.1% 7.6%  -3.1% 2.9% 9.4% -0.5% 0.11% 47% 2.7%
ODDO BHF Haut Rendement 2023 CR-EUR ~ FRO013173416 09/12/2016 0.3% -7.4% 56% - -5.0% 4.4% 1.5% ; ; ; 3.7%
ODDO BHF Haut Rendement 2025 CR-EUR ~ FR0013300688 12001/2018 -3.1% - ; ; -3.5% 0.2% : ; ; ; 4.3%
ODDO BHF Euro High Yield Bond CR-EUR  LUOL15200974  ***  14/08/2000 53% -3.6% 4.4% 8.2%  -2.1% 41% 9.7% -1.5% 4.1% -0.8% 2.7%
TOTAL RETURN

ODDO BHF Credit Opportunities CR-EUR LU1752460292 13/12/2013* 1.5% -49% 35% 3.5%  -45% 4.0% 4.9% -5,6% 9% 3,8% 2.4%

GELDMARKT
Oddo Tresorerie 3-6 mois CR-EUR FR0010254557 15/12/2005 0.9% -0.3% -0.3% -0.1% -0.3% -0.3% -0.1% 0.0% 0.1% -0.9% 0.0%

1 Fir Fonds mit einem Auflegungsdatum von unter finf Jahren ist die Wertentwicklung seit Auflegung aufgefihrt.

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

* Am 30.12.2016 erfolgte eine Strategieanderung

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

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 31.01.2019, die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen
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Unsere Fondsauswahl

Wertentwicklun .
SitenivceLng Wertentwicklung nach

Kalenderjahr

Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)* Volatilitat

seit Auflegung

WANDELANLEIHEN

ODDO BHF European Convertibles CR-EUR FR0010297564 * 12/04/2006  0.9% -7.5% -1.1% -2.0% -6.2% 1.1% 0.4% -3.3% 4.8% 0.8% 6.1%
ODDO BHF European Convertibles

* * 0, - 0, - 0, - 0, - 0, 0, 0, - 0, 0, 0, 0,
Moot CREUR FRO000980989 14/09/2000 2.4%  -6.4%  -12%  -2.1% 5.1% 0.7% 0.5% 2.5% 6.9% 2.8% 5.3%
MULTI-ASSET
MODERAT
ODDO BHF Polaris Moderate DRW-EUR ~ DE000AOD95Q0 *okkok 15/07/2005 2.7%  -2.3%  2.5%  0.6% 0.7% 2.4% 2.8% -0.5% 7.1% 4.0% 3.5%
AUSGEWOGEN
ODDO BHF TRUST Exklusiv: ODDO BHF | 31457457, *okkk 24/10/2007 4.0%  -5.9%  7.3%  2.2% 2.2% 7.4% 7.5% -3.5% 17.7% 14.2% 8.7%
Polaris Balanced
ODDO BHF Patrimoine CR-EUR FR0000992042 * % 05/01/2000 2.9%  -12.4%  3.6%  1.2% 9.7% 4.9% 5.1% 7.2% 13.7% 9.4% 8.4%
FLEXIBEL
ODDO BHF ProActif Europe CR-EUR FR0010109165 kK x 10/09/2004 4.6%  -7.7% 3.9% 0.6% -6.6% 4.5% 3.6% 1.0% 8.5% 4.3% 5.4%
DYNAMISCH
ODDO BHF TRUST Exklusiv: ODDO BHF ;314677374 kkkkk  22/10/2007 3.8% -11.7% 101%  -04%  -7.0% 11.0% 7.1% -0.2% 24.5% 20.9% 13.6%

Polaris Dynamic

1 Fur Fonds mit einem Auflegungsdatum von unter funf Jahren ist die Wertentwicklung seit Auflegung aufgefihrt.

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

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

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 31.01.2019, die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen

Aktuelle Uberzeugungen Konjunkturanalyse Marktanalyse



Landerzulassungen der Fonds und Morningstar™ Kategorie
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Fonds Morningstar Kategorie
ODDO BHF Active All Cap Eurozone Flex-Cap Equity X X X X X X X X
ODDO BHF Génération Eurozone Flex-Cap Equity X X X X X X X
ODDO BHF Avenir Europe Europe Flex-Cap Equity X X X X X X X X X
ODDO BHF Avenir Euro Eurozone Mid-Cap Equity 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
ODDO BHF Active Small Cap Europe Small-Cap Equity X X X X
ODDO BHF Euro Small Cap Equity Eurozone Small-Cap Equity X X X X X X X X X X
ODDO BHF ProActif Europe EUR Flexible Allocation X X X X X X
ODDO BHF Immobilier Immobilier - Indirect Zone Euro X X X X X
ODDO BHF Trend Dynamics Europe  Europe equity blend X X X X X
ODDO BHF Euro Short Term Bond EUR Ultra Short-Term Bond X X X X
ODDO BHF Euro Corporate Bond EUR Corporate Bond X X X X X X X X X X
(C10ipIo) eSSt Szl e EUR Corporate Bond Short Duration X X X X X X X X X X X
Duration
ODD.O BHF Global Credit Short EUR Corporate Bond Short Duration X X X X X
Duration
ODDO BHF Haut Rendement 2021 Fixed Term Bond X X X X X
ODDO BHF Haut Rendement 2023 Fixed Term Bond X X X X X X X
ODDO BHF Haut Rendement 2025 Fixed Term Bond X X X X X X X
ODDO BHF Euro High Yield Bond EUR High Yield Bond X X X X X X X X X
Oddo Credit Opportunities Alt — Long/Short Bond X X X X X X X X

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Daten mit Stand vom 31.01.2019
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Fonds

Morningstar Kategorie

| N jum| | | N e—j—

v

Oddo Trésorerie 3-6 mois EUR Money Market X X

ODDO BHF Crossover Credit Obligations EUR Flexible X X

ODDO BHF European .

Convertibles Convertibles - Europe X X X
ODDO BHF European ;

Convertibles Moderate Convertibles - Europe X X X
Oddo BHF Polaris Moderate Allocation EUR Prudente X X X
ODDO BHF TRUST Exklusiv: Allocation EUR Modérée — X X

ODDO BHF Polaris Balanced International

ODDO BHF TRUST Exklusiv: Allocation EUR Dynamique — X X

BHF Value Leaders FT International

Oddo Patrimoine Allocation EUR Modérée — X X

International

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Daten mit Stand vom 31.01.2019
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Maximaler Ausgabeaufschlag

ODDO BHF Artificial Intelligence CR-EUR 5,00% 1,70%
LARGE CAPS

ODDO BHF Active All Cap CR-EUR 4,00% 2,20%
ODDO BHF Génération CR-EUR 4,00% 2,36%
ODDO BHF Frankfurt-Effekten-Fonds DR-EUR 5,00% 1,68%
MID CAP

ODDO BHF Avenir Europe CR-EUR 4,00% 2,21%
ODDO BHF Avenir Euro CR-EUR 4,00% 2,34%
ODDO BHF Avenir CR-EUR 4,00% 1,88%
SMALL CAP

ODDO BHF Active Small Cap CR-EUR 4,00% 2,18%
ODDO BHF Active Micro Cap CR-EUR 4,00% 2,57%
ODDO BHF Euro Small Cap Equity CR-EUR 5,00% 2,17%
THEMATISCH

ODDO BHF Immobilier CR-EUR 4,00% 2,22%
MOMENTUM

ODDO BHF Trend Dynamics Europe CR-EUR 5,00% 1,51%
ODDO BHF Algo Trend US CR-EUR 5,00% 1,24%
MULTI-FAKTOR

ODDO BHF Algo Europe CRW-EUR 5,00% 1,60%
ODDO BHF Algo Global CRW-EUR 5,00% 1,69%

ALTERNATIVE INVESTMENTS
LONG / SHORT AKTIEN
FT Alpha Europe Market Neutral (ITV) 0,00% 0,72%

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 31.01.2019.
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Maximaler Ausgabeaufschlag

RENTEN

EURO CREDIT

ODDO BHF Euro Short term Bond CR-EUR 4,00% 0,40%
ODDO BHF Euro Corporate Bond CR-EUR 5,00% 1,21%
ODDO BHF Euro Credit Short Duration DR-EUR 5,00% 0,91%
ODDO BHF Crossover Credit CR-EUR 5,00% 1,10%
HIGH YIELD

ODDO BHF Haut Rendement 2021 CR-EUR 4,00% 1,30%
ODDO BHF Haut Rendement 2023 CR-EUR 4,00% 1,20%
ODDO BHF Haut Rendement 2025 CR-EUR 4,00% 1,30%
ODDO BHF Euro High Yield Bond CR-EUR 5,00% 1,40%
TOTAL RETURN

ODDO BHF Credit Opportunities CR-EUR 4,00% 1,25%
Oddo Tresorerie 3-6 mois CR-EUR 1,00% 0,06%

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 31.01.2019.



Maximaler Ausgabeaufschlag

WANDELANLEIHEN

ODDO BHF European Convertibles CR-EUR 4,00% 1,72%
83?5%;3'_”: European Convertibles Moderate 4,00% 1,25%
MULTI-ASSET

MODERAT

ODDO BHF Polaris Moderate DRW-EUR 3,00% 1,09%
AUSGEWOGEN

ODDO BHF TRUST Exklusiv: ODDO BHF Polaris 3.00% 1,31%
Balanced

ODDO BHF Patrimoine CR-EUR 4,00% 2.19%
FLEXIBEL

ODDO BHF ProActif Europe CR-EUR 4,00% 1,80%
DYNAMISCH

ODDO_BHF TRUST Exklusiv: ODDO BHF Polaris 3,00% 1.3%
Dynamic

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 31.01.2019.



Glossar

Berechnung der Performance

Volatilitat

Kreditspread

Investment Grade

High Yield

KGV (Kurs-Gewinn-
Verhéltnis)

D)

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.

Die Volatilitat ist ein Risikoindikator, der die Hohe 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.

Der Kreditspread ist eine Risikopramie bzw. die Differenz zwischen der Rendite von Unternehmensanleihen
und der von Staatsanleihen mit vergleichbarem Profil.

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.

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

Das Kurs-Gewinn-Verhaltnis einer Aktie entspricht dem Verhaltnis des Aktienkurses zum Gewinn je Aktie.
Man spricht auch vom Gewinnmultiplikator. Mal3geblich fur 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 Asset Management (ODDO BHF AM) ist die Vermogensverwaltungssparte der ODDO BHF Gruppe. Bei ODDO BHF AM handelt es sich um die gemeinsame Marke von
vier eigenstandigen juristischen Einheiten: ODDO BHF Asset Management SAS (Frankreich), ODDO BHF Private Equity SAS (Frankreich), ODDO BHF Asset Management
GmbH (Deutschland) und ODDO BHF AM Lux (Luxemburg).

Vorliegendes Dokument wurde durch die ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS, zu Werbezwecken erstellt. Die Aushandigung dieses Dokuments liegt in der Verantwortlichkeit
jeder Vertriebsgesellschaft, Vermittlers oder Beraters.

Potenzielle Investoren sind aufgefordert, vor der Investition in die von der Autorité des Marchés Financiers (AMF), der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF)
oder der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) beaufsichtigten Fonds einen Anlageberater zu konsultieren. Der Anleger wird neben den mit der Anlage des Fonds
in Investmentstrategie und Finanzinstrumente verbundenen Risiken insbesondere auf das Kapitalverlustrisiko des Fonds hingewiesen. Bei einer Investition in den Fonds ist der
Anleger verpflichtet, die wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) und den Verkaufsprospekt des Fonds zu Rate zu ziehen, um sich ausfihrlich Uber die Risiken der Anlage zu
informieren. Der Wert der Kapitalanlage kann Schwankungen sowohl nach oben als auch nach unten unterworfen sein, und es ist moglich, dass der investierte Betrag nicht
vollstéandig zuriickgezahlt wird. Die Investition muss mit den Anlagezielen, dem Anlagehorizont und der Risikobereitschaft des Anlegers in Bezug auf die Investition Ubereinstimmen.
ODDO BHF AM lbernimmt keine Haftung fur Verluste oder Schaden jeglicher Art, die sich aus der Nutzung des gesamten Dokuments oder eines Teiles davon ergeben. Alle in
diesem Dokument wiedergegebenen Einschatzungen und Meinungen dienen lediglich zur Veranschaulichung und kénnen sich jederzeit ohne Vorankiindigung &andern. Eine
Wertentwicklung in der Vergangenheit darf nicht als Hinweis oder Garantie fiir die zuklnftige Wertentwicklung angesehen werden. Sie unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen. Es
wird keine — ausdriickliche oder stillschweigende - Zusicherung oder Gewahrleistung einer zukiinftigen Wertentwicklung gegeben. Wertentwicklungen werden nach Abzug von
Gebilhren angegeben mit Ausnahme der von der Vertriebsstelle erhobenen potenziellen Ausgabeaufschlagen und lokaler Steuern. Alle in diesem Dokument wiedergegebenen
Einschatzungen und Meinungen dienen lediglich zur Veranschaulichung. Sie spiegeln die Einschatzungen und Meinungen des jeweiligen Autors zum Zeitpunkt der Veroffentlichung
wider und kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung verandern, eine Haftung hierflir wird nicht tbernommen.

Copyright © Morningstar. Alle Rechte vorbehalten. Die in Bezug auf Morningstar enthaltenen Informationen, Daten und ausgedriickten Meinungen (“Informationen"): (1) sind das
Eigentum von Morningstar und/oder seiner Inhaltelieferanten und stellen keine Anlageberatung oder die Empfehlung, bestimmte Wertpapiere zu kaufen oder zu verkaufen, dar, (2)
durfen ohne eine ausdriickliche Lizenz weder kopiert noch verteilt werden und (3) werden ihre Genauigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat nicht zugesichert. Morningstar behalt sich
vor, fir den Zugang zu diesen Ratings und/oder Rating-Berichten Geblhren zu erheben. Weder Morningstar noch seine Inhaltelieferanten sind fiir Schaden oder Verluste
verantwortlich, die aus der Verwendung von Ratings, Rating-Berichten oder hierin enthaltenen Informationen herriihren. STOXX Limited (“STOXX") ist die Quelle der in diesem
Dokument genannten STOXX-Indizes und der darin enthaltenen Daten. STOXX war bei der Herstellung und Aufbereitung von in diesem Bericht enthaltenen Informationen in keiner
Weise beteiligt und schlie3t fir solche Informationen jede Gewahr und jede Haftung aus, einschlieRlich fir ihre Genauigkeit, Angemessenheit, Richtigkeit, Vollstandigkeit,
Rechtzeitigkeit und Tauglichkeit zu beliebigen Zwecken. Jede Verbreitung oder Weitergabe solcher Informationen, die STOXX betreffen, ist untersagt.

Bitte beachten Sie, dass wenn ODDO BHF AM ab dem 3. Januar 2018 Anlageberatungsdienstleistungen erbringt, es sich hierbei um nicht-unabhéangige Anlageberatung nach
MaRgabe der europdischen Richtlinie 2014/65/EU (der so genannten ,MIFID lI-Richtlinie“) handelt. Bitte beachten Sie ebenfalls, dass alle von ODDO BHF AM getatigten
Empfehlungen immer zum Zwecke der Diversifikation erfolgen.

ODDO BHF Asset Management SAS (Frankreich)

Von der franzdsischen Borsenaufsicht (Autorité des Marchés Financiers) unter der Nummer GP 99011 zugelassene Fondsverwaltungsgesellschaft.
Vereinfachte Aktiengesellschaft franzdsischen Rechts (société par actions simplifiée) mit einem Kapital von 7.500.000 €.

Eingetragen ins Pariser Handelsregister unter der Nummer 340 902 857.
12 boulevard de la Madeleine — 75440 Paris Cedex 09 Frankreich — Telefon: 33 1 44 51 85 00

am.oddo-bhf.com
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