MONTHLY INVESTMENT BRIEF

"“ ODDO BHF

ASSET MANAGEMENT

Laurent Denize

Global CIO
ODDO BHF AM

rr

Mit den gefallenen
Anleiherenditen
haben Aktien wieder
relativ an Wert
gewonnen. Die
anstehende
Berichtssaison wird
ein entscheidender
Indikator daftir sein,
wohin die Reise in
den kommenden
Monaten geht.
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Reflation in Lauerstellung

Seien wir ehrlich: Zu Beginn des Jahres war nicht damit zu rechnen, dass die
Rendite 30-jahriger US-Staatsanleihen so schnell unter die Marke von 2% fallen
wurde, nachdem sie noch im Méarz 2021 einen Hochststand von 2,45% erreicht
hatte. Die Erwartung einer Reflationierung ist ins Wanken geraten, aber ist sie
damit komplett vom Tisch?

Rapider Rickgang der Langfristzinsen

Was sind die Grunde fiur die schnelle Talfahrt der Langfristzinsen, und welche
Szenarios sind im weiteren Jahresverlauf denkbar? Die stark gefallenen Renditen
und die flachere Zinskurve lassen sich auf drei Faktoren zurlickfuhren:

* Schwaécher als erwartet ausfallende Konjunkturdaten. Dieser Rickgang legte
nahe, die USA hatten schon ihren Wachstumszenit erreicht und aufgrund der
Abschwéchung wiirden die Renditen sinken. Die bisherige Wachstumsrate ist
nicht nachhaltig: Angesichts eines realen BIP-Wachstums von durchschnittlich
fast 9,5% per Mitte 2021 erwarten wir eine Verlangsamung des US-
Wachstums im weiteren Jahresverlauf und auch bis ins Jahr 2022 hinein.
Unser Chefvolkswirt prognostiziert dennoch eine reale BIP-Wachstumsrate
von 5,1% in 2022, die weiterhin deutlich Gber Potenzial liegt.

* Es war der Eindruck entstanden, die Fed wirde ihre Ankaufprogramme
schneller als erwartet drosseln und bereits 2023 damit beginnen, die Zinsen zu
erhdhen. Die US-Notenbank hat jedoch bei der Sitzung vom 16. Juni 2021
keineswegs plétzlich den ,Falken® in sich entdeckt. Auch dirfte sie kaum von
ihrem unterstitzenden Kurs ablassen, solange die Arbeitslosenquote nicht
unter 4% fallt.

» Die Auflésung von auf einen Zinsanstieg spekulierenden Positionen. Die
Marktdaten deuten tatséchlich darauf hin, dass Anleger zu stark auf steigende
Zinsen gesetzt haben und dieser Trend durch den Kauf von Short-Positionen
noch verstérkt wurde. Aktuell sehen wir keine unmittelbaren Katalysatoren fur
einen Rickgang der Renditen auf das Niveau von Juni (durchschnittlich
1,5%% fur 10-jahrige Titel). Allerdings konnten hohe Bewertungen und
Positionsbereinigungen eine Rickkehr zum Mittelwert auslosen.

In den kommenden Wochen kdnnten ein knappes Angebot von Arbeitskraften und
substanzielle Fortschritte bei der Infrastrukturfinanzierung den Boden fur ein
Wiederanziehen der 10-jahrigen US-Zinsen bereiten. Kurzfristig stehen Mitte Juli
umfangreiche Treasury-Emissionen an. So sollen 3-jahrige Anleihen und 10-
jahrige Titel in einem Volumen von 58 Mrd. $ bzw. 38 Mrd. $ begeben werden.
Wie dieses Angebot vom Markt aufgenommen wird, durfte erste Hinweise auf die
Anlegerstimmung liefern.

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 12.07.2021

JULI 2021

Zum aktuellen Zeitpunkt empfehlen wir Short-Positionen in 10-jahrigen Treasuries
und Strategien, die auf eine Versteilung der Renditekurve im 2-7-Jahres-Laufzeit-
band setzen. Was das lange Ende der Kurve angeht, sind wir weniger tberzeugt.

Wie steht es in Sachen Reflation?

Uber den Prognosegehalt von gehandelten Inflationserwartungen (Break-Even-
Renditen) lasst sich sicher diskutieren. Dennoch bieten sie eine solide Grundlage
fur die Analyse.

Der Ruckgang der Break-Even-Renditen in den USA von uber 2,5% auf nur noch
rund 2,25% in den letzten Wochen ging Uberwiegend auf den Rickgang der
Nominalrenditen zuriick. Wir gehen davon aus das diese mittelfristig wieder
steigen werden — im Gleichschritt mit steigenden Realzinsen und einem weiterhin
robusten Wachstum. Auch durften die Indikatoren fur Konjunkturiiberraschungen
bald wieder nach oben drehen und so die momentan eher verhalten Erwartungen
Ubertreffen.

Die Inflationszahlen fir Juni fielen erneut tberraschend hoch aus. Dies sollte aller-
dings den Hohepunkt markieren, und einige der stark preistreibenden Komponenten
dirften sich im Verlauf der nachsten Monate abflachen. Zum Ende des Sommers
durfte der Arbeitsmarkt wieder deutlicher anziehen, da dann die US-Programme
zur Arbeitslosenunterstiitzung auslaufen. Dies diirfte sich in den kommenden
Monaten positiv auf die Lohnentwicklung auswirken. Darlber hinaus kdnnte sich
auch die Teuerungsrate im Immobiliensektor weiter erholen — zwei Effekte die den
oben beschriebenen Basiseffekten entgegenwirken. Per Saldo werden die
nachsten Monate also einen Rickgang vom jetzigen Niveau sehen, aber
maoglicherweise bleibt die Inflation auf einem héheren Niveau als bislang erwartet.

Weiter Praferenz fiir Aktien

Mit den gefallenen Anleiherenditen haben Aktien wieder relativ an Wert
gewonnen. Die anstehende Berichtssaison wird ein entscheidender Indikator dafur
sein, wohin die Reise in den kommenden Monaten geht. Seit Januar sind die
Gewinnerwartungen um 15 Prozentpunkte nach oben revidiert worden (in Europa
zwischen 2020 und 2021 von +32% auf +47%) und stehen damit in vollem
Einklang mit den Zuwachsen am Aktienmarkt. Der Markt bleibt hoch bewertet,
unterfiittert wird dies aber mit soliden Fundamentaldaten. Mdgliche positive
Uberraschungen an der Gewinn- und Konjunkturfront konnten zyklischen Titeln in
den kommenden Monaten neuen Auftrieb geben. Wir halten dies keineswegs fiir
ausgeschlossen. Wir teilen nicht die Einschatzung, dass die Rotation von
Wachstums- in Value-Titel vorbei ist. Gleichwohl dirfte der nachste Marktzyklus —
bis zum Jahresende — eher einer kraftezehrenden Bergetappe &hneln.

am.oddo-bhf.com
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Covid-19: Jahr 2

Delta-Variante sollte die Erholung nicht aus dem Tritt bringen

Bevolkerungsanteil, der mindestens eine Covid-19-Impfdosis erhalten haben
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« Seit Ende Mai sind die Féalle in GroR3britannien in die Héhe geschnellt und Delta hat sich zur dominanten Variante entwickelt
* Zu beobachten ist allerdings eine Abkopplung zwischen steigender Fallzahl einerseits und Hospitalisierung und Sterblichkeit andererseits, da ein

Grol3teil der Altersgruppen tiber 30 Jahren bereits geimpft sind

* Die meisten Lander der Eurozone haben jedoch einen Verzug gegenuber GroRR3britannien von vier bis acht Wochen und kénnen daher die
Impfungen noch beschleunigen, um eine héhere Immunitét zu erreichen, wenn Delta die Oberhand gewinnt
* Am anfélligsten sind die Lander, bei denen die Impfungen noch nicht sehr weit fortgeschritten ist, wie Australien oder viele Schwellenlander

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Our World in data | Johns Hopkins Universitat, Daten mit Stand vom 05.07.2021



Wachstumsaussichten w

Verlagerung nach Europa

BIP-Gesamtjahresprognose USA (%) BIP-Gesamtjahresprognose Eurozone (%)
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* Das US-Wachstum befindet sich in voller Fahrt, verliert aber an Aufwartsdynamik
* Das bedeutet aber keine deutliche Wachstumsabschwéachung

« Europa zieht kraftig an, da die Wiederoffnungen Gberall in vollem Gange sind

* In China und Asien ist der Zenit wohl bereits Uberschritten

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand vom 30.06.2021



Globaler Handel "\‘

Mdgliche Entspannung bei den Lieferschwierigkeiten

Exportvolumen Transportvolumen und -kosten
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» Das Handelswachstum drfte vorerst durch Angebotsengpéasse gebremst werden
« Allerdings gibt es erste Anzeichen fir eine leichte Verbesserung
* Es braucht jedoch Zeit, bis der Riickstau aufgeltst ist und sich die Situation normalisiert

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, 30.06.2021



USA w

Baldige SchlieBung der Produktionslicke zu erwarten

Einkaufsmanagerindizes — Dienstleistungen & verarbeitender Sektor US-Einzelhandelsumsatze & Verbrauchervertrauen
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+ Die Wachstumsliicke gegeniiber dem Niveau von 2019 ist bereits geschlossen, und auch die Produktionsliicke dirfte zum Jahresende ins Positive
drehen

* Beider Wachstumsdynamik ist der Héhepunkt bereits Giberschritten, aber das Wachstum bleibt weiterhin kraftig

« Die Einkaufsmanagerindizes geben weiter nach. Grund dafur sind ein nach wie vor bestehende Angebotsengpasse und ein anhaltender Preisdruck

» Der Arbeitsmarktbericht fir Juni signalisierte einen nachlassenden Angebotsdruck

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, 30.06.2021



Europa

Wachstum in voller Fahrt

Einkaufsmanagerindizes — Dienstleistungen & verarbeitender Sektor
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Einzelhandelsumsétze im Euroraum

Der Dienstleistungssektor schliel3t langsam zum verarbeitenden Sektor auf, abzulesen am jlingsten Einkaufsmanagerindex fir Juni fur die

Eurozone

Anfang nachsten Jahres durfte die Eurozone die Wachstumsliicke gegentiber dem Niveau von 2019 schliel3en, die Produktionsliicke dirfte
hingegen noch deutlich langer Bestand haben

Wir sind allerdings optimistisch und erwarten fiir dieses Jahr ein Wachstum von rund 5% und liegen damit oberhalb des Konsenses (4,5%)
Die Delta-Variante birgt fir das dritte Quartal ein gewisses Abwartsrisiko

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, 30.06.2021



China

Wachstumsdynamik jenseits des Zenits

D)

Einkaufsmanagerindizes — Dienstleistungen & verarbeitender Sektor
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 Der Caixin-Einkaufsmanagerindex sorgte fiir eine negative Uberraschung. So gab hier der Dienstleistungssektor um fast 5 Punkte auf 50,3 nach
* Auch die Beschéftigung fiel unter die Marke von 50 — ein Hinweis auf eine schwindende Zuversicht bei kleinen Firmen
+ Der offizielle Einkaufsmanagerindex fiel nicht ganz so stark, zeigte sich im Dienstleistungssektor aber ebenfalls schwéacher

Quelle: ODDO BHF AM SAS; Bloomberg Economist Forecast. Stand: 28.04.2021




Inflationserwartungen \'\‘

Weiterhin verankert

VPI-Gesamtjahresprognose USA (%) VPI-Gesamtjahresprognose (%)
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+ Das Fed-Narrativ des vortibergehenden Inflationsanstiegs hat sich nun am Markt durchgesetzt und lasst kaum Spielraum fur Fehler

« Sollte die Inflation nachhaltiger oder strukturell bedingt anziehen, konnte dies am Markt erhebliche Auswirkungen haben

« Die Inflationsentwicklung in der Eurozone diirfte in den kommenden Monaten holprig ausfallen und im spateren Jahresverlauf ihren Hochststand
erreichen

* Break-Even-Anleihen in der Eurozone haben es ihren US-Pendants gleichgetan und nachgegeben, dirften aber angesichts weiterhin niedriger
Niveaus noch Aufwartspotenzial bieten

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, 30.06.2021



US- und EU-Geldpolitik w
Eine Anderung in der Fed-Einschatzung?

US-Geldpolitik

EZB: Nettoanleihekéaufe im Rahmen des PEPP-Programms

(wochentliche Anderung, Mrd. €)
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* Anders als noch bei der Méarz-Sitzung lassen die Fed-Dots nun eine frihere Zinsanhebung erwarten

« Die Méarkte gehen nun von einer ersten Zinserhéhung Mitte 2022 aus, die Wahrscheinlichkeit eines Tapering bereits Ende 2021 wird jedoch noch
unterschéatzt

*  Wie es mit dem Pandemie-Notfallkaufprogramm PEPP weitergeht, ist noch unklar

« Die Sitzung im September dirfte mehr Aufschluss geben, ob man das PEPP maéglicherweise auslaufen lasst und durch das APP-Programm ersetzt

Quelle: ODDO BHF AM, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, Bloomberg, Stand: 09.07.2021
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US-Beschaftigungsmarkt w

Wo hakt es auf der Angebotsseite?

Beschaftigung und Geschaftsklima Beschaftigung und Lohnstlickkosten
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« Der Arbeitsmarktbericht fiir Juni sorgte flr ein leichtes Aufatmen nach vorherigen Bedenken Uber anhaltende Angebotsengpéasse am Arbeitsmarkt

« Corona-Schecks, pandemiebedingte SchulschlielBungen, Pensionierungen und weniger Zuwanderung sind hier mogliche Faktoren

« All diese Faktoren werden — bis auf die Pensionierungen — im Zeitverlauf wegfallen. In einigen Bundesstaaten sind die Unterstiitzungsleistungen
bereits ausgelaufen

* Dennoch wird dies noch etwas nachwirken, daher werden Méarkte und die Fed sich wohl bis Herbst gedulden muissen, bis sich ein klareres Bild
abzeichnet

* Wir gehen weiterhin von einer deutlichen Verbesserung am Arbeitsmarkt aus, durch die sich die Fed im spéateren Jahresverlauf zu einer
Drosselung der Ank&aufe veranlasst sehen wird

Quelle: ODDO BHF AM SAS; Bloomberg Data, Stand: 30.06.2021
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Sparqguoten

Die gro3e Unbekannte

Sparquote der privaten Haushalte - USA
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Sparquote der privaten Haushalte - Eurozone
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*  Wie schnell und in welchem Umfang werden die ungewollten Ersparnisse in die Wirtschaft zurlckflieBen?

* Alleine in den USA sind diese auf rund 2,5 Billionen USD angewachsen

« Schuldenriickzahlungen und eine erhohte Risikoaversion nach der Pandemie lassen auf einen leichten Rickgang der Sparquoten schlieRen

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Stand: 30.06.2021
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Mittelfllisse in europaischen Publikumsfonds — letzte 3 Jahre

Weniger risikoreiche Anlageklassen verzeichnen Zuflisse

Europaische Publikumsfonds: kumulierte Mittelflisse der letzten 3 Jahre (Mrd. €)
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e= e= Total +€478bn

e Fixed Income +€291bn

e Equity +€155bn

Allocation +€87bn

Other +€33bn

Convertibles -€10bn

Alternative -€77bn

Quelle: Morningstar. Stand: 31.05.2021 (Europe OE ex ETF ex MM ex FoF ex Feeder (domiciled, most compr.)
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Mittelfllisse in européaischen Publikumsfonds — Aktien (laufendes Jahr) "\‘

Treiber sind weiterhin globale und Sektorstrategien

Kumulierte Mittelfliisse nach Region (Ifd. Jahr) Kumulierte Netto-Mittelflisse nach Sektor (Ifd. Jahr)
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Quelle: Morningstar. Stand: 31.05.2021 (Europe OE ex ETF ex MM ex FoF ex Feeder (domiciled, most compr.)
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Wertentwicklung der Anlageklassen im laufenden Jahr

Wahrungen Rohstoffe

Staatsanleihen

(=
[}
<
[}
=
(]
o
c
[}
S
L=
[}
c
S
[
=
=
D

60%
50%

Vertrauen in die Erholung ungebrochen

20,7%
|193'/l

40%
30%

3.0% 26% 4 gy,
B

2%

8.9% 7,5%
° 6,2%

9,1%

16,29%16,1% 15,3%
| | 15.1% 14,6% 14,29 14,2% 14,0%

20%
10%
0%

5 @109
<«

10ds | LM

spuoq "Aos [eqo|D

spuoq 106 salunod 0ing
spuoq 1106 ysiueds
spuoq 1nob uewian
saunseall SN

spuoq 1106 uelrey|

spuog nob ueder

puog paxui| uopeju] 0In3

spuoq "dioD [eqo|o
spuoq ajelodiod N3
spuog dio) oing
INT logun3

sgD adoing

sS40 PHOM

pIdIA ybiH ueadoing

SY901S BUIYD
SYO01S PUOM IV

SY201S N3

SM001S ueder

SY201S PO/ BJedyiesH
S)201S PIOM [erIsnpu|
SY201S MN

S3201S pHOoA ABojouyoda |
sdeD pIN

S90S PO

sde) abreq

S1201S SN

$)001s adoing 9S3
S$)001S 8u0zoIng

S}901S PHOM O©S3

sde) |rews

SY201S PHOA S[eloueulH

s)001S adoung |y

-10%

B Themenfelder

H sckioren

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

Quelle: Bloomberg und BoA ML zum 30.06.2021; Wertentwicklung jeweils in lokaler Wahrung
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Aktien \'\‘

Globale Rally und kein Ende

Aktienmarktentwicklung Gber 5 Jahre Kurs-/Gewinn-Verhaltnis tber 5 Jahre
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» Die globalen Aktienindizes setzen ihre Rally fort (MSCI World All Countries +1,3%), angefihrt vom US-Markt (S&P +2,2%).

*  Wachstums- und Qualitatswerte waren stark gefragt. So legte der Nasdaq um 5,5% zu, der Schweizer SMI stieg um 5,1%.

» Schwellenlanderaktien tendierten (auf USD-Basis) im Durchschnitt seitwarts. Im Plus schlossen hauptsachlich die asiatischen Markt (Taiwan +4%,
Philippinen +4%), nicht aber China (CSI300 -2%).

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 30.06.2021
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Risikopramien )

Aktien prasentieren sich weiter attraktiv

Dividendenrendite (nachste 12 Mon.) — reale Staatsanleiherendite (10 Jahre) Aktienrendite (1/KGV) — nominale Staatsanleiherendite (10 Jahre)
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——S&P500/ USA EuroStoxx/Germany — S&P500/ USA EuroStoxx/Germany

* Angesichts des jungsten Rickgangs der US-Langfristzinsen, sich stabilisierender Inflationserwartungen und stetig nach oben korrigierter Gewinne
hat sich die Risikopréamie von US-Aktien leicht erholt

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 30.06.2021
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Wertentwicklung von Aktien — Unterschiede zwischen Growth- und Value-Titeln "\‘

Anleihemarkt bestimmt die Aktienmarktentwicklung

Wertentwicklung Aktien weltweit — Faktoren im Vergleich KGV von Wachstums- und Value-Titeln im Vergleich — 10 Jahre

40

2,25
35

2
30

1,75
25

1,5
20

1,25
15
1 10
0,75 5

06/18 12/18 06/19 12/19 06/20 12/20 06/21 06/18 12/18 06/19 12/19 06/20 12/20 06/21
Croissance vs Value USA vs RoW Large vs Small ——MSCIUSA GROWTHNR  =———MSCI USA VALUE NR

* Mit den (am langen Ende) fallenden US-Zinsen ist die Erholung im Value-Sektor abrupt zum Erliegen gekommen

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 30.06.2021
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Europaische Aktien — Sektoren

D)

Die anstehende Berichtssaison wird entscheidender Indikator dafir sein, wohin die Reise in den kommenden Monaten geht

Wertentwicklung — europaische Sektoren

m Perf 1 Month

Gewinnwachstum — européische Sektoren

mEPS growth 2022

I Banks O —— 23 7% = EPS growth 2021 Energy e ———— 220
Automobiles & Parts O N —— 23 50, Automobiles & Parts e — 412
Technology i — 1 20 Retail M 142%
Construction & Materials O e —— 19 0% Basic Resources = “22% Moy 15305
Retail L — 17 7% Travel & Leisure o o p18%
Basic Resources 2700 o o — 16,7% Banks ﬂ)%n%
Industrial Goods & Services i — 16 0% Chemicals =540
Media e C— 14 9% Industrial Goods & Services R B0
Travel & LeisUre O e 14,20 STOXX Europe 600 Ry
Telecommunications i — 13 7% Construction & Materials o 135,
Financial Services A — 13 7% Insurance %50
STOXX Europe 600 e — 13 5% Technology n 1
Chemicals i — 11 0% Media 2 18
Health Care i 11 8% Utilities 1 1%
Food Beverage & Tobacco i — 11 6% Real Estate 135"
Energy i 10,0% Food Beverage & Tobacco ] 1
Real Estate i 77% Health Care A
Insurance 3000 e & 706 Personal Care Drug and Grocery Stores I
Personal Care Drug and Grocery Stores — S 506 Financial Services 9% 1 1P
Utilies  39%, " Telecommunications 510, u" 3%
-10,0% 0,0% 10,0% 20,0% -150% 50% 250% 450% 650%

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Factset, Stand: 30.06.2021

21



Schwellenlandermarkte

Stabilisierung?

Aktienmarktentwicklung maRgeblicher Schwellenlander

19,7%
20% 18,8% >
17,8% g 18:2%
0,
15% 13,6%3,7% 14.3%
12,4% 12,2%
10,6% 9 10,5%
o 10,4% 0.8% b
0
6,9% 6.5% 7,4%
5%
2,0%1,8%
-5%
Mexico  Brazil China India Korea Taiwan Russia Poland South
Africa

B USD Performance

m | ocal Performance FX

D)

Wachstum des Gewinns je Aktie (inkl. Verluste) & KGV (lokale Wahrung)

) 2020 EPS 2021 EPS 2022 EPS Dividend
Indices PE 12m fwd growth growth growth ]
MSCI EM 14.9 -17% 59% 10% 2.4%
MSCI CHINA 17.1 -9% 17%
MSCI KOREA 12.2 95% 9%
MSCI INDIA 93% 14%

MSCI INDONESIA
MSCI PHILIPPINES

MSCI MALAYSIA
MSCI RUSSIA
WSE WIG INDEX
MSCI TURKEY
MSCI SOUTH AFRICA
MSCI BRAZIL 9.4
MSCI COLOMBIA
MSCI MEXICO

20%
60% 26%
79%
90%
110% 3%

63% 20%
73%

130%

* Abgesehen von China ist eine anziehende Gewinndynamik zu
beobachten.

- Die Bewertungen prasentieren sich weiterhin attraktiv und auch die
Volatilitat ist gesunken

16%
14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%
0%

06/08

Spread-Vergleich: Staatsanleihen aus Schwellenlandern

& Euro Industrieobligationen mit BB Rating

[e2] o — N ™ < 0 © N~ [ee] )] o i
o - - - - - - - - - - N N
= = = = = = = = = = = P =
O [} O O O O O O ©O O O O O
o o o o o o o o o o o o o

Barclays EM USD Aggregate

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

Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 30.06.2021
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Reflation Trade? "\‘

Kollaps oder Pause?

Nasdaq und Dow im Vergleich

Renditen 30-jahriger US-Treasuries

Normalized As 0f 01/07/2021 MNASDAQ 100 Stock Index - Last Price M Dow Jones Industrial Average - Last Price

abueyd Jusaduad

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Société Générale
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Wertentwicklung der Rentenmarktsegmente w

Aktuell geben Carry und Spreadeinengung den Ton an

Gesamtertrag auf Monatssicht Gesamtertrag im laufenden Jahr

2% 1,16% 4% 3,03%
1% 0,60% 0,74% 2% 1,41%
. 0,39% 0,43% ’ 0,46% O
v W m 0 u B o -
o [] o ]
-2%
-1% 2 26% -1,73%
1% -4% ' -2,97%
- (1]
204 -6%
-20% -8%
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3% -10%
i+ s E‘ (@] e o (8] +— = 8 o — = o
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£ < 5 z S o
>S5 1| 5 o
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* An den Duration-Méarkten sieht es aus Performancesicht weiterhin triib aus trotz einer kraftigen Erholung im Juni
* Spread-Produkte und Sektoren mit niedriger Duration liegen weiterhin deutlich vor Staatsanleihen

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Stand: 30.06.2021
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Staatsanleihen "\‘

Alles auf Anfang?

Rendite 10-jahriger deutscher & US-Staatsanleihen (liber 2 Jahre) Renditekurve 2/10 Jahre Laufzeit Deutschland & USA (tber 2 Jahre)
% bps
2,5 200
® 1.88% 150
100
50
00 === =-=---- - s s s = @® -0.05% 0
05 W
-50
1,0
1,5 -100
06/19 12/19 06/20 12/20 06/21 06/19 12/19 06/20 12/20 06/21,
Spread Germany 10Y - 2Y yields = = = Spread Germany 10Y - 2Y yields
— 10Y US Treasury — 10Y German bunds (5y average)
--- 10Y US Treasury (5Y averages) --- 10Y German bunds (5Y averages) Spread US 10Y - 2Y yields = = = Spread US 10Y - 2Y yields
® 2021 Consensus forecast - US e 2021 Consensus forecast - Germany (5y average)

* Entgegen den Erwartungen sind die Renditen 10-jahriger Treasuries in den USA um fast 40 Basispunkte gesunken

* Mit hineingespielt haben hier vermutlich eine den Hohepunkt erreichende US-Inflations- und Wachstumsrate, die Positionierung, Vertrauen in die
Fed und die Risiken in Verbindung mit der Delta-Variante

« Ein sich entspannender Arbeitsmarkt und dauerhaftere Inflationszahlen durften die Tapering-Debatte befeuern und die aktuell viel zu niedrigen
Realzinsen (10 -Jahres-Laufzeiten bei -0,9%) wieder auf angemessenere Niveaus steigen lassen

* Bundesanleihen dirften sich zwar wieder etwas abkoppeln, aber doch in die Richtung entwickeln, da es der EZB nicht gelingen diirfte, den Anstieg
der US-Renditen vollstéandig abzufangen

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Bloomberg Economic Forecast | Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Linke Seite: Stand vom 30.06.2021; Rechte Seite: Stand vom 30.06.2021
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Kreditspreads

Carry is king

Kreditaufschlage IG & HY (liber 2 Jahre)

bps bps
900 400
800 350
700 300
600
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500
200
400
150
300
200 100
100 50
0 0
06/19 10/19 02/20 06/20 10/20 02/21 06/21

—— Europe Investment Grade (rechte Skala) () —— Euro High Yield (linke Skala) @

- - - Europe Investment Grade (rechts) — @ 5 Jahre = -~ Euro High Yield (links) —

. @ 5 Jahre
(1) BofA Merrill Lynch Euro Corporate Index (EROO)

(2) BofA Merrill Lynch Euro High Yield Non-Fin. Constr. (HE0O)

D)

Spreads Staatsanleihen Eurozone (liber 2 Jahre)

bps
300
250
200
150
100 \\/\
WM“\JMM‘/ VW\*WWM“V-.
> WMM
0
06/19 09/19 12/19 03/20 06/20 09/20 12/20 03/21 06/21
10Y yield Italy vs. Germany = 10Y yield Spain vs. Germany
— 10Y yield France vs. Germany 10Y yield Portugal vs. Germany

* Die Spread-Dynamik ist zwar schwach, aber positiv

* Angesichts der aktuellen Niveaus ist eine Spreadeinengung unwahrscheinlich, aber der Carry bleibt attraktiv, solange die Notenbanken an ihrem

hyper-unterstiitzenden Kurs festhalten

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

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Stand: 30.06.2021
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Finanzierungsbedingungen

Alles im griinen Bereich

75
50

25

-25
90 93 95 97 00 02 04 O7 09 11 14 16 18 21

Moodys global default rates (rhs)
mmmm Moody's forecast global default rates (rhs)
——C&I Lenders Tightening Standard (FED, |hs)

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

%
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mmmm C&| Lenders Tightening Standard (FED, rhs)

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

Euro HY Spreads (lhs)

D)

Kreditvergabestandards und Ausfallrate Kreditvergabestandards und Spreads
100

Quelle: Fed, ECB, Bloomberg | Moody’s mit Stand vom 30.06.2021, Lending Standard & Survey Change mit Stand 06/2021, Spreads mit Stand vom 30.06.2021
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Rohstoffe

Einige Preise ziehen weiter an

120
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60
40
20
0
06/18  12/18 06/19  12/19 06/20 12/20 06/21
S&P GSCI Energy Spot CME Index
—— S&P GSCI PRECIOUS METALS SPOT Index
—— S&P GSCI Industrial Metals Select Index Spot
—— S&P GSCI Agricultural & LiveStock Index Spot CME
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0
06/18
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—— US crude oild WTI cushing OK spot

Baker Hughes United States Crude Oil Rotary Rig
Count Data

D)

Frachtsektor
300

30%
25%
2
50 20%
15%
200 %
10%
150 5%
0%
100
-5%
-10%
50 ’
-15%
0 -20%
06/18 12/18 06/19 12/19 06/20 12/20 06/21
—— BPI Baltic Exchange Panamax Index
—— CPB Merchandise World Trade Volume YoY (right
scale)

* Die meisten Indizes fur den Frachtsektor sind im Juni gestiegen

« Der Barrel-Preis fur Ol der Sorte WTI ist wieder so hoch wie zuletzt 2014

+ Auf dem Markt fir Holz, dessen Knappheit vor einigen Monaten in die Schlagzeilen schaffte, hat sich die Lage normalisiert. Hier liegt der Preis
wieder auf dem Niveau wie zu Jahresanfang, allerdings immer noch um 70% hoéher als vor der Pandemie

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

Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 30.06.2021
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Wahrungen )

USD-Rally

Wahrungen — Entwicklung tber 5 Jahre
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——EURUSD —JPYUSD GBPUSD ——CNYUSD —— J.P. Morgan Emerging Market Currency Index (EMCI) Live Spot

* Die durch einen Anstieg am kurzen Ende bedingte Verflachung der US-Kurve hat nun mit der starken Erholung des USD ein Ende gefunden
» Schwellenlanderwéahrungen zeigten sich robuster und werteten gegentiiber dem EUR bzw. JPY auf

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir kiinftige Ertradge und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Stand: 30.06.2021
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Strukturelle Herausforderungen

Langfristige Trends und potenzielle Risiken

Zeithorizont

Kurzfristig
<1 Jahr

mittelfristig
1-5 Jahre

Langfristig
> 5 Jahre

Quelle: ODDO BHF

Struktureller Trend

Geldmengenwachstum

US-Gewinn-Superzyklus

Européische Identitatskrise

Umbau der chinesischen
Wirtschaft

Globalisierung der
Ungleichheiten

Alterung der Weltbevolkerung

Globale Erwarmung

Risiken auf Sicht von

Potenzielle Finanzrisiken

12 Monaten
Uberschuldung Steigend
Sinkende Margen Steigend
Harter Brexit, Ital-Exit Sinkend
Wirtschaftliche und politische Krise Sinkend
Politische Instabilitat Steigend
Langfristige Stagnation und Anhaltend

Abschwung

Naturkatastrophen und

3 ; Nicht abschatzbar
Uberregulierung

A S S VI

D)

Weitere Entwicklungen

Vermehrte Insolvenzen im zweiten
Halbjahr 2021

Steigende Faktorpreise

OECD Reform 2.0 wird die
Steuerharmonisierung in der
Eurozone unterstitzen!

Neue 5-Jahres-Strategie der
chinesischen Regierung

Neuer US-Fiskalplan erwartet

Bereitet China zunehmend Sorge

Grunere Ausrichtung der
Staatsausgaben
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Szenarien

Unsere Einschatzung auf Sicht der nachsten 6 Monate

9

Ubergewichtung in 0

® Aktien (Fokus auf hochqualitative Zykliker)

. )
® Unternehmensanleihen Staatsanleihen

Untergewichtung in e

Basisszenario: Konjunkturerholung in Europa, Wachstumsnormalisierung in den USA & China, anhaltend kraftige Gewinndynamik

Europa USA

®* Wachstumsbeschleunigung durch die endlich fortschreitenden ®  Konjunkturstimmung, BIP-Wachstum und auch Inflation nahern sich 70%
Impfkampagnen ihrem jeweiligen erwarteten Hohepunkt. Der Fokus diirfte daher kiinftig [

*  Erholung hinkt hinter USA und China her auf der Steuerung der Wachstumsnormalisierung liegen I

*  Trotz der im letzten Jahr starksten Entwicklung des letzten ®* Die Fundamentaldaten der Unternehmen prasentieren sich sehr solide I
Jahrzehnts wird sich die positive Gewinndynamik fortsetzen ® Fiskalpolitisch bleibt die Unterstiitzung so umfangreich wie noch nie.

*  Die Fiskal- und Geldpolitik diirfte die Finanzmarkte weiter Geldpolitisch durfte sie allerdings schwinden angesichts relativ bald zu
unterstiitzen erwartender Tapering-Diskussionen

®  Flexibilitat
® Absicherung (Optionen, Gold usw.)

Y

Strategie 1

Alternativszenario: Zinsrisiken befeuert durch eine
nachhaltiger anziehende Inflation in den USA und
verstarkte Tapering-Diskussionen

®* Lohnwachstum & anhaltendes Ungleichgewicht zwischen 2504
Angebot und Nachfrage flhren zu Inflationsanstieg auf
breiter Front e
* Die von der Notenbank vertretene Sicht eines nur [

,voribergehenden Inflationsanstiegs wird vom Markt in
Frage gestellt

®* Geringeres Wachstumspotenzial & Druck auf
Aktienbewertungen

Ubergewichtung in 0 Untergewichtung in 9

® inflationsgesicherten Anleihen  ®  Aktien
® alternativen Strategien ® Staatsanl. aus Kernlandern
® Geldmarktinstrumenten

Alternativszenario: Verstarkter Protektionismus durch
geopolitische Entwicklungen und langere Pandemie

® Globale Rezession und Risiko fur das finanzielle
Gleichgewicht

® Geopolitische Risiken verfestigen sich

¢ Covid-19-Varianten mit deutlich negativeren Auswirkungen
als erwartet und in der Folge neue Lockdowns im
Herbst/Winter

Ubergewichtung in r] Untergewichtung in

® Geldmarkt: CHF & JPY ®* Aktien

* Volatilitat ® hochverzinslichen

® Staatsanleihen aus Kernlandern Unternehmensanleihen

5%

(U

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 07.07.2021
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Unsere Einschéatzung der Anlageklassen

Aktien

Wandelanleihen

Wahrungen

Rohstoffe

Large Cap Eurozone
Mid Cap Eurozone

Small Cap Eurozone

GrofRRbritannien

USA

Schwellenlander

Japan

Europa

USA

USD /€
YEN /€

GBP /€

Gold

Rohol

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 07.07.2021

D)
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Unsere Einschéatzung der Anlageklassen

Europa, Kernlander
Staatsanleihen Europa, Peripherie

USA

Investment Grade Europa

Credit Short Duration

Unternehmens-

. High Yield Europa
anleihen o :

High Yield USA

Schwellenlander

Industrielander

Geldmarkt

Private Equity

Private Debt

Alternative
Investments

Immobilien

Hedgefonds

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 07.07.2021

—
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IM FOKUS “
N %,

ODDO BHF Green Planet /Nsio%
Aktiv werden im 0kologischen Wandel

"‘\‘ ODDO BHF

ASSET MANAGEMENT

Der Okologische Wandel:
Eine nachhaltige Anlagechance

Webseite aufrufen ‘I’
| vievseitc auruien NG

Der Fonds unterliegt dem Risiko eines Kapitalverlusts.

38


https://www.am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/funddata/lu2189930105
https://www.am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/contentdetails/oddo_bhf_green_planet__devenir_acteur_de_la_transition_ecologique/24904
https://www.am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/contentdetails/oddo_bhf_green_planet__devenir_acteur_de_la_transition_ecologique/24904

Unsere Fondsauswahl \

Wertentwicklung ;
f WertentW|ck|gn ach Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)* Volatilitat
seit Auflegung Kalenderjahr

Wert- 30/06/2016 bis 30/06/2017
ISIN (Anteile Morning- entwick- 30/06/2020 30/06/2019 30/06/2018 30/06/2017 NS OEnEe
Fonds far star lung seit Auflegung Annual. 2020 2019 2018 bis bis bis bis Nettoperfor- einschlieRlich 1 Jahr
Kleinanleger) Sterne  Jahres- 30/06/2021 30/06/2020 30/06/2019 30/06/2018 mance (1 Jahr max.
beginn rollierend) Ausgabe-
aufschlag?

GLOBAL

ODDO BHF Artificial Intelligence CR-EUR LU1919842267 14,9% 14/01/2019 21,8% 12,4% - - 29,5% 13,4% 10,6% - - - 16,2%
ODDO BHF Millennials CR-EUR LU1833931469 11,9% 04/11/2019 10,5% 0,9% - - 22,9% -4,0% - - - 16,0%
ODDO BHF Green Planet CR-USD =4 LU2189930014 - 26/10/2020 - - - - - - - - - - -
EUROPE

ODDO BHF Génération CR-EUR

26 FR0010574434 * * 16,1%  17/06/1996* 7,9%  0,8% 21,0% -20,2% 35,7% -9,5% -6,7% 1,0% 29,3% 26,7% 16,6%
ODDO BHF Immobilier CR-EUR FR0000989915 % % % % 7,9% 14/09/1989 8,5% -9,0% 23,0% -8,0% 18,2% -6,4% -2,8% 11,9% 6,7% 4,8% 14,3%

AKTIEN — FUNDAMENTALE STRATEGIEN

MID CAP

ODDO BHF Avenir Europe CR-EUR @ [27c1FR0000974149 * %k 10,3%  25/05/1999 95%  6,9% 29,6% -13,6% 26,2% 2,4% -0,1% 9,0% 23,0% 20,6% 14,4%
ODDO BHF Avenir Euro CR-EUR ) ﬂ FR0000990095 % % % % 14,5%  30/12/1998 10,9% 4,5% 30,9% -18,4% 28,3% 1,2% -1,5% 7,5% 24,9% 22,5% 14,6%
ODDO BHF Avenir CR-EUR @ g FR0000989899 % * * % 10,5%  14/09/1992 12,6% 4,0% 31,9% -21,1% 27,9% -4,3% -3,1% 5,4% 28,5% 26,2% 14,2%
SMALL CAP o

ODDO BHF Active Small Cap CR-EUR FR0011606268 % % % % 17,5%  26/11/2013 14,6% 23,9% 36,5% -27,9% 46,8% 9,8% -8,9% 3,6% 31,2% 28,5% 14,0%
ODDO BHF Active Micro Cap CR-EUR FR0013266244 % % % % 13,1% 07/08/2017 11,8% 27,0% 34,5% -23,7% 49,6% 6,0% -6,8% 4,7% - - 12,3%

AKTIEN — QUANTITATIVE STRATEGIEN

MOMENTUM

ODDO BHF Algo Trend Eurozone CR-EUR LU1361561100 12,9%  01/03/2016 6,6% -1,6% 26,3% -9,3% 25,2% -5,1% 5,4% 3,0% 14,3% 12,7% 15,9%
ODDO BHF Algo Sustainable Leaders Cm@ DE0007045437 *k*x**  145%  27/08/2002 59% 16% 29,9% -8,8% 22,9% 2,6% 7,4% 1,8% 15,3% 13,8% 13,8%
ODDO BHF Frankfurt-Effekten-Fonds DR-EUR ~ DE0008478058 * * 11,4%  27/05/1974 8,0% -1,8% 17,4% -22,8% 19,2% -3,2% -7,3% -1,2% 30,4% 28,1% 17,1%
MINIMUM VARIANZ

ODDO BHF Algo Min Var CR-EUR FR0011570613 * * 9,5% 04/10/2013  7,1% -4,3% 21,5% -8,0% 14,7% -2,5% 3,1% 3,9% 10,9% 9,2% 11,8%
MULTI FACTOR

ODDO BHF Algo Global CRw-EUR DE0009772988 * Kk 17,2%  30/09/2005 65% 2,9% 27,9% -9,6% 29,5% 1,4% 3,8% 8,3% 15,7% 14,0% 13,8%
ODDO BHF Algo Emerging Markets CR-EUR FRO007475843 9,2%  21/01/2019* 9,9%  4,6% 13,8% -12,8% 24,3% -1,6% 2,9% - - - 16,2%

1 Fur 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 im Appendix aufgefihrten maximalen Ausgabeaufschlages bertcksichtigt.
Kosten fir die Verwahrung von Fondsanteilen in Threm Depot konnen die Wertentwicklung zuséatzlich mindern.

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

inshesondere dem Risiko eines Kapitalverlusts.
Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 30.06.2021 Die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen. *Datum der Auflegung der Strategie
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Unsere Fondsauswabhl \'\‘

Wertentwicklung

Wertentwicklung nach

i . . 1
Kalenderjahr Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)

seit Auflegung

. Wert- 30/06/2016 bis 30/06/2017
(Anteil® far Morning. SnWick- 30/06/2020 30/06/2019 30/06/2018 30/06/2017 Netioperior-
Fonds - 9 lung seit Auflegung Annual. 2020 2019 2018 bis bis bis bis ) 1 Jahr
Kleinan- star Nettoperfor mance
ogen Steme Jahres- 30/06/2021 30/06/2020 30/06/2019 30/06/2018 mance (1 Jahr einschiiBlich
beginn rollierend) max.Ausgabe
aufschlag?
RENTEN
EURO CREDIT
ODDO BHF Euro Short Term Bond CR-EUR FRO07067673 * % % *  0,0% 250022002  23% 08% 2,0% -1,7%  1,7% -0,9% 1,2% -0,7% 0.3% -0,1% 0,6%
ODDO BHF Sustainable Euro 9 Lu0145975222 -0,5% 19/03/2002  34%  2,2% 6,0% -2,6%  44% -1,8% 4,1% 0,0% 0,7% -0,2% 2,0%
Corporate Bond CR-EUR g
p  ODDO BHF Euro Credit Short Duration DR-EUR LU0628638974 0,9% 24/08/2011  1,6% -07% 19% -22%  4,0% -3,4% 0,4% -0,8% 1,6% 0.8% 1,8%
GLOBAL CREDIT
> SBF'?O BHF Global Credit Short Duration CR- ;1433930495 0,8% 07/11/2018  09% -02% 3,0% - 3,9% -2,6% 1,2% ; : ; 1,7%
HIGH YIELD
ODDO BHF Haut Rendement 2023 CR-EUR FRO013173416 1,8% 09/12/2016  12% -12% 6,6% -7.4%  8,3% -5,6% 0.3% 1,2% 43% 3.1% 2.7%
ODDO BHF Haut Rendement 2025 CR-EUR FRO013300688 2.4% 12/01/2018  0,7% -31% 93% - 9,8% -8,0% 3.5% 2.1% ; ; 3.3%
ODDO BHF Euro High Yield Bond CR-EUR LU0115290974 1,6% 14/08/2000  52% 24% 7.4% -3.6%  87% -2,0% 3.2% -0,4% 7.2% 5.7% 3.6%
ODDO BHF Global Target 2026 CR-EUR FRO013426657 2.2% 09/09/2019  20% 00% - ; 9,0% -4,9% ; ; ; ; 3.3%
GREEN BOND
ODDO BHF Green Bond CR-EUR DE0008478082 29% 300071984  57% 48% 95% 12%  0,0% 47% 7.0% 1,8% -5,3% -6,0% 2,9%
TOTAL RETURN
p  ODDO BHF Sustainable Credit Opportunitis®®y | 175460002 kkk*  06%  30/12/2016*  25% 51% 6,9% -49%  61% 1,2% 2.8% 1,1% 2,5% 1,5% 2,5%

CR-EUR

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

2 Neben den auf Fondsebene anfallenden Kosten wurde fur einen Anlagebetrag von 1.000 Euro ein einmaliger Ausgabeaufschlag in Héhe des im Appendix aufgefuhrten maximalen Ausgabeaufschlages bertcksichtigt.
Kosten fiir die Verwahrung von Fondsanteilen in lhrem Depot kdnnen die Wertentwicklung zusétzlich mindern.

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

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

dem Risiko eines Kapitalverlusts.
Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 30.06.2021, die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen
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Unsere Fondsauswahl

Wertentwicklung .
Wertentwicklung nach

Kalenderjahr

Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)*

seit Auflegung

ISIN Wertent- 30/06/2016 bis 30/06/2017
(Anteile fir  Morningstar  Wicklung 30/06/2020 30/06/2019 30/06/2018 30/06/2017 T
Fonds I Sterr?e seit Auflegung Annual. 2020 2019 2018 bis bis bis bis Nettoperfor- e~ 1 Jahr
legen) Jahres- 30/06/2021 30/06/2020 30/06/2019 30/06/2018 mance (1 Jahr  schlieBlich
9 beginn rollierend)  max.Ausgabe-
aufschlag?
WANDELANLEIHEN
ODDO BHF Sustalnaple EUIOPEAT ) Frooooososso * kK 20%  14/09/2000 2,6% 42%  63% -64%  86% 03% 14% 2% 3,6% 2,6% 6.2%
MULTI-ASSET
MODERAT
ODDO BHF Polaris Moderate DRw-E#%) DEO00AOD95Q0 & & % 24%  15/07/2005 32%  35%  8,6% -23%  53% 3,6% 3,3% 0,2% 3,3% 2,0% 4,1%
AUSGEWOGEN
o .,
(CIJD%?NO_EBS;)EXK'“S'V' Polaris Balancedes Luosiosrazze  Hkk 6,6%  24/102007 48% 05% 178% -59%  124%  -05% 6,0% 2,9% 9,5% 8,0% 6,9%
ODDO BHF Patrimoine CR-EUR FR0000992042 *k 58%  05/01/2009 3.9%  69% 11,3% -124%  14,7% 2,5% -4,9% 0,6% 5,0% 3,5% 5,8%
FLEXIBEL
ODDO BHF ProActif Europe CR-EUR  FR0010109165 —_— 04%  10/09/2004 42% 05% 52% -77%  17% -1,2% -0,9% -1,5% 7,5% 5,8% 4,1%
DYNAMISCH
(ODE;E\’A?_ES;)EX"'“S'V: Polaris Dy”am""m LUO319577374 k% & k % 13,1%  22/10/2007 63% 13,7% 250% -11,7%  24,1% 11,6% 3,0% 2,8% 11,3% 9,6% 12,3%

1Fur 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 fir einen Anlagebetrag von 1.000 Euro ein einmaliger Ausgabeaufschlag in Hohe des im Appendix aufgefihrten maximalen Ausgabeaufschlages
beriicksichtigt. Kosten fur die Verwahrung von Fondsanteilen in lhrem Depot kénnen 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 30.06.2021, die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen
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Landerzulassungen der Fonds und MorningstarTM Kategorie

Fonds

ODDO BHF Génération
ODDO BHF Avenir Europe

ODDO BHF Avenir Euro
ODDO BHF Avenir

ODDO BHF Active Micro Cap
ODDO BHF Active Small Cap
ODDO BHF ProActif Europe
ODDO BHF Immobilier
ODDO BHF Algo Min Var

ODDO BHF Algo Trend Eurozone

ODDO BHF Algo Emerging
Markets

ODDO BHF Algo Sustainable
Leaders

ODDO BHF Frankfurt-Effekten-
Fonds

ODDO BHF Artificial Intelligence

ODDO BHF Millennials

ODDO BHF Green Planet

ODDO BHF Patrimoine

Morningstar Kategorie
Eurozone Flex-Cap Equity
Europe Flex-Cap Equity
Eurozone Mid-Cap Equity
France Small/Mid-Cap Equity
Europe Small-Cap Equity
Europe Small-Cap Equity
EUR Flexible Allocation
Immobilier - Indirect Zone Euro
Europe Large-Cap Blend Equity

Eurozone Equity blend

Global Emerging Markets Equity

Europe Large-Cap Blend Equity

German equity — large cap

Sector Equity Technology
Global Large-Cap Blend Equity
Sector Equity Ecology

EUR Moderate Allocation

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Daten mit Stand vom 30.06.2021
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Landerzulassungen der Fonds und MorningstarTM Kategorie

Fonds
ODDO BHF Jour

ODDO BHF Sustainable
European Convertibles

ODDO BHF Polaris Moderate

ODDO BHF Exklusiv: Polaris
Balanced

ODDO BHF Exklusiv: Polaris
Dynamic

ODDO BHF Green Bond
ODDO BHF Euro Short Term Bond

ODDO BHF Sustainable Euro
Corporate Bond

ODDO BHF Euro Credit Short
Duration

ODDO BHF Global Credit Short
Duration

ODDO BHF Haut Rendement 2023

ODDO BHF Haut Rendement 2025
ODDO BHF Global Target 2026
ODDO BHF Euro High Yield Bond

ODDO BHF Sustainable Credit
Opportunities

Morningstar Kategorie

Money market
Convertible Bond - Europe
EUR Cautious Allocation

EUR Moderate Allocation - Global

EUR Aggressive Allocation

EUR Diversified Bond

EUR Ultra Short-Term Bond

EUR Corporate Bond

EUR Corporate Bond Short Duration

EUR Corporate Bond Short Duration

Fixed Term Bond

Fixed Term Bond
Fixed Term Bond

EUR High Yield Bond

EUR Flexible Bond

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Daten mit Stand vom 30.06.2021
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Glossar

Berechnung der Performance

Volatilitat

Kreditspread

Investment grade

High yield

KGV (Kurs-Gewinn-Verhaltnis)

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 Volatilitéat ist ein Risikoindikator, der die Héhe 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 Bonitét von
der Ratingagentur Standard & Poor's zwischen AAA und BBB eingestuft worden ist.

»High-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. MaRRgeblich flr 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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Unsere juingsten Publikationen

MONTHLY INVESTMENT BRIEF

S5

Juni 2021 — Erholung ohne Uberhitzung

Mai 2021 — Welcome to France!”

April 2021 — Twist again

Maéarz 2021 — Der XXL-Biden-Effekt

Februar 2021 — Ziel wichtiger als der Weg
MARKTANSICHTEN

5. Juli 2021 - China weiterhin mit Potenzial?

21. Juni 2021 — Bitcoin: Technologische Innovation oder reiner Hype?

17. Mai 2021 — Die Welt auf Halbleiter-Diat

3. Mai 2021 — SPACs: Chancen und Risiken fur Anleger in Europa

6. April 2021 — Covid-19-Krise: Auswirkungen auf bérsennotierte Immobilienwerte

22. Marz_ 2021 — Zuckerrausch

9. Méarz 2021 — Wie sollten Anleger auf steigende Langfristzinsen reagieren?

9. Februar 2021 — Wird die Inflation 2021 in Europa und den Vereinigten Staaten anziehen?

INVESTMENTSTRATEGIE

Januar 2021 — Neuerdffnung

NACHHALTIGES INVESTIEREN

Nachhaltiges Investieren — Der Ansatz von ODDO BHF AM

Nachhaltiges Investieren — Einfuhrung und Grundlagen

White Paper — Der 6kologische Wandel, eine nachhaltige Anlagechance

White Paper — Das Humankapital — Entscheidender Robustheits- und Differenzierungsfaktor
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https://am.oddo-bhf.com/portugal/de/professioneller_anleger/ContentDetails/Erholung_ohne_Uberhitzung_/25341
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=d247c9a0-5359-4af8-a7a8-1a85cbe7a12b
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=d247c9a0-5359-4af8-a7a8-1a85cbe7a12b
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=03b095b9-19b0-489d-984e-a813db1d2e10
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=a78c2f68-a945-4dd9-9919-9254c94bf6de
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=1e965ae2-9998-42f7-9eb6-622ee0d84166
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=edec2cb5-0845-4e3d-9fcb-6e215b3f80bf
https://www.oddo-bhf.com/de/News/die-welt-auf-halbleiter-diat/ad/25255
https://www.oddo-bhf.com/de/News/die-welt-auf-halbleiter-diat/ad/25255
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=d247c9a0-5359-4af8-a7a8-1a85cbe7a12b
https://www.oddo-bhf.com/de/News/die-welt-auf-halbleiter-diat/ad/25255
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=645e120d-6fec-4758-bc9e-16e1c7b92e04
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=d247c9a0-5359-4af8-a7a8-1a85cbe7a12b
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=645e120d-6fec-4758-bc9e-16e1c7b92e04
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=ca3990d4-dacd-43e8-a083-5d8fd3b9fb52
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=93b82590-56cf-4dea-a1da-7f24a3d05b6c
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=d247c9a0-5359-4af8-a7a8-1a85cbe7a12b
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=93b82590-56cf-4dea-a1da-7f24a3d05b6c
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=336385e2-9ce5-4e18-a1fe-08b89bd3c9e8
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=5dff6896-4f35-43b5-ad3a-a9d6992d807f
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=385a90e7-ed1e-452a-85fd-bd3c36f34c5a
https://library.oddo-bhf.com/api/Library/ViewFile?guid=1975baeb-4b00-47e3-8d20-a89015e23140
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

Uber ODDO BHF AM w

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

Vorliegendes Dokument wurde durch die ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS zu Werbezwecken erstellt. Die Aushandigung dieses Dokuments liegt in der ausschlie3lichen
Verantwortlichkeit jedes Vertriebspartners oder Beraters.

Potenzielle Investoren sind aufgefordert, vor der Investition in den Fonds einen Anlageberater zu konsultieren. Der Anleger wird auf die mit der Anlage des Fonds in
Investmentstrategie und Finanzinstrumente verbundenen Risiken und insbesondere auf das Kapitalverlustrisiko des Fonds hingewiesen. Bei einer Investition in den Fonds ist der
Anleger verpflichtet, die wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) und den Verkaufsprospekt des Fonds zurate zu ziehen, um sich ausfihrlich tGber die Risiken der Anlage zu
informieren. Der Wert der Kapitalanlage kann Schwankungen sowohl nach oben als auch nach unten unterworfen sein, und es ist mdglich, dass der investierte Betrag nicht
vollstéandig zurlickgezahlt 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 bernimmt keine Haftung fir Verluste oder Schaden jeglicher Art, die sich aus der Nutzung des gesamten Dokuments oder
eines Teiles davon ergeben. Alle in diesem Dokument wiedergegebenen Einschétzungen und Meinungen dienen lediglich zur Veranschaulichung und kénnen sich jederzeit ohne
Vorankiindigung &ndern. Alle in diesem Dokument wiedergegebenen Einschatzungen und Meinungen dienen lediglich zur Veranschaulichung. Sie spiegeln die Einschatzungen
und Meinungen des jeweiligen Autors zum Zeitpunkt der Veroffentlichung wider und kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung veréndern, eine Haftung hierfir wird nicht
Ubernommen.

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

Die wesentlichen Anlegerinformationen und der Verkaufsprospekt sind kostenlos erhéltlich bei der ODDO BHF Asset Management SAS, unter am.oddo-bhf.com oder bei
autorisierten Vertriebspartnern erhéltlich. Die Jahres- und Halbjahresberichte sind kostenlos erhéltlich bei der ODDO BHF Asset Management SAS oder unter am.oddo-bhf.com.

ODDO BHF Asset Management SAS (Frankreich)

Von der franzdsischen Borsenaufsicht (Autorité des Marchés Financiers) unter der Nummer GP 99011 zugelassene Fondsverwaltungsgesellschaft.
Vereinfachte Aktiengesellschaft franzosischen Rechts (société par actions simplifiée) mit einem Kapital von 9.500.000 €.

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