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Im Zweifel positiv bleiben

November 2019

Nach Kursgewinnen an den weltweiten Aktienméarkten von durchschnittlich 20% und einer positiven Entwicklung samtlicher Anlageklassen stellt sich nun unweigerlich die Frage:
Was nun? Gewinne mitnehmen oder investiert bleiben?

Makrodkonomische Analyse: Zwar scheinen sich die Konjunkturindikatoren in China, den USA und in Europa zu stabilisieren. Dennoch durften sich die Mérkte mit dem sich
abzeichnenden Ende des Zinssenkungstrends rund um den Globus schwer tun. So wird der Markt in einem Spannungsfeld stehen zwischen den Erwartungen einer Fortsetzung
des Lockerungskurses in den Industrie- und Schwellenldandern (weitere 30 Basispunkte der Federal Reserve, 10 Basispunkte der EZB) und den tatsachlichen
Notenbankentscheidungen. Wirde man in Bezug auf die Erwartungen die Reset-Taste driicken, wiirden die langfristigen Zinsen hdchstwahrscheinlich steigen und wéren
Kapitalverluste bei Staatsanleihen die Folge.

Der robuste Arbeitsmarkt und der steigende ISM-Einkaufsmanagerindex fur den verarbeitenden Sektor sind ein weiterer Beleg fur die nach wie vor gute Verfassung der US-
Wirtschaft. Sollte unsere Prognose zutreffen und sich das globale Wirtschaftswachstum stabilisieren oder sogar von +3% auf +3,4% leicht beschleunigen, sind keine weiteren
Leitzinssenkungen mehr notwendig. Die Zentralbanken haben das Ende der geldpolitischen Fahnenstange erreicht und darauf verwiesen, dass das Wirtschaftswachstum nicht
mehr — wie in der Vergangenheit — mittels Geldpolitik gestitzt werden kann. Geht dem Wachstum die Luft aus, muss an Fiskal- oder Haushaltsschrauben gedreht werden. Das
konnte 2020 der Fall sein.

Mikro6konomische Analyse: In den USA fielen die Unternehmensergebnisse fiir das dritte Quartal Uberraschend gut aus (+4,86% positive Uberraschungen). In Europa
entsprechen sie den Erwartungen, waren zuvor aber auch deutlich nach unten korrigiert worden. Die glinstigeren Wachstumsaussichten, weitere geldpolitische Lockerungen und
eine Entspannung im Handelskonflikt durften den Unternehmen Auftrieb verleihen. Kurzfristig werden konjunktursensible Unternehmen und Mid Caps hiervon als erste profitieren.
Die Erwartungen der Analysten sind noch immer zu hoch. Dementsprechend dirfte die Performance kaum von Gewinnwachstum getrieben werden. Entscheidender als die
Gewinndynamik werden eine Neubewertung (und damit niedrigere Risikopramien) sowie hohe Ausschittungsquoten sein.

Mittelflisse: Niemals zuvor ist eine solche Rallye mit derart hohen Mittelabflissen aus Aktienfonds einhergegangen. Wenn sich die Konjunkturindikatoren erholen und die
geopolitischen Risiken weiter zurtickgehen, kdnnte eine Riickkehr der institutionellen Investoren und Privatanleger dem Markt Schub geben.

Bewertungen: Hier findet sich das gro3te Fragezeichen — sind Aktien teuer oder giinstig?

In einem Niedrig- oder sogar Nullzinsumfeld eréffnen unter den bérsennotierten Assets mit impliziten Renditen von rund 7% lediglich Aktien Wertpotenzial. Unternehmensanleihen
konnen aufgrund der Carry-Rendite eine interessante Alternative sein, obwohl die Risikopramien in absoluter und relativer Sicht weniger Wertpotenzial bieten.

Positionierung: Trotz der Risiken fur die Weltwirtschaft sollten Investoren Aktien in einem ausgewogenen Portfolio gegentiber Anleihen weiter tibergewichten.

Als antizyklische Wahrung durfte der US-Dollar abwerten, wenn sich die Weltwirtschaft erholt. Die Kombination aus kréaftigerem Wachstum und einem schwacheren US-Dollar
koénnte die Rohstoffpreise in die Hohe treiben und damit den Schwellenlandern zugutekommen.

Mit Blick auf den Anlagestil diirften zyklische Sektoren kurzfristig besser abschneiden als defensive Branchen. Eine nachhaltige Sektorrotation ist jedoch nicht zu erwarten.

Die 10-jahrigen Renditen werden zwar auf absehbare Zeit niedrig bleiben, jedoch nicht weiter sinken. Selbst im Falle einer Rezession ware ihrem Status als sicherer Hafen durch
MaRnahmen zur Konjunkturankurbelung Grenzen gesetzt.

Noch fehlt es an einem starken makrodkonomischen Signal, damit sich die Anleger wieder in groBem Umfang in Aktien positionieren, vor allem, falls die Renditen leicht anziehen
sollten.

Unsere Empfehlung wére daher folgende Strategie: Stimmen Sie lhre risikoreichen Anlagen — derzeit Aktien — in monatlichem Turnus unter Zugrundelegung eines Anlagehorizonts
von mindestens 5 Jahren auf den Zyklus ab.

am.oddo-bhf.com



g %\/\ F—

)

Aktuelle Uberzeugungen

Konjunkturanalyse | Marktanalyse

Lésungen

Monthly Investment Brief



) AKTUELLE
UBERZEUGUNGEN

01

D)

t Brie

men

Monthly Invest



Szenarien

Unsere Einschatzung auf Sicht der nachsten 6 Monate

D)

Europa
®* Anhaltende makrodkonomische Divergenz zwischen robuster
Inlandsnachfrage und anhaltender Schwéache/Rezession im

Industriesektor in einigen Landern, z.B. Deutschland. Auswirkungen
auf Dienstleistungssektor moglich

® Politische Risiken etwas gesunken (Brexit, Iran, Hongkong/China)

® Verlangerung der unterstitzenden Geldpolitik bis mindestens 2021

Ubergewichtung in @

® Aktien (noch neutral) °
® Unternehmensanleihen

Staatsanleihen

® Unsicherheiten durch mehr

Untergewichtung in @

Basisszenario: Erste Zeichen einer Stabilisierung des weltweiten Wachstums. Handelsspannungen zwischen USA und Chinalassen nach A: +10%

USA

0

® Konjunktur weiter solide trotz Gegenwinds. Schwéache desﬂ

verarbeitenden Sektors kdnnte auf Dienstleistungssektor tbergreifen =

®* US-Notenbank bleibt zur Verlangerung der durch-

Handelsspannungen gefahrdeten Expansionsphase WCiCe
unterstutzend

Protektionismus,
geopolitische Risiken (Konflikt USA-Iran)

Ciaege — (©

®  Flexibilitat
® Absicherung (Optionen, Gold usw.)

Regulierung und

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

®* Anziehendes Lohnwachstum

* Steigende Olpreise angesichts wachsender politischer
Spannungen im Nahen Osten

® Schwindendes Wachstumspotenzial

Aktien

Staatsanl. aus Kernlandern
hochverzinslichen Unter-
nehmensanleihen

5%

® inflationsgesicherten Anleihen °
® alternativen Strategien °
® Geldmarktinstrumenten °

Alternativszenario: Verstarkter Protektionismus & A: -10%
Dominoeffekte aus Schwellenlandern
® Handelskonflikt zwischen USA/China belastet globale
Lieferketten 30%
®* Geopolitische Risiken verfestigen sich (Schwellenléander, =
Naher Osten ...) |

® China: Risiko einer wirtschaftlichen Neuordnung
Brexit: Abkommen nach Parlamentswahlen

®* Geldmarkt: CHF & JPY °
Volatilitat °
®* Staatsanleihen aus Kernlandern

Aktien
hochverzinslichen
Unternehmensanleihen

Kommentare per 06.11.2019
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Unsere Einschatzung der Anlageklassen

Aktien

Wandelanleihen

Wahrungen

Rohstoffe

Kommentare per 06.11.2019

Large Cap Eurozone
Mid Cap Eurozone

Small Cap Eurozone

(os)

Qii@@i@@

{

USA

Schwellenlander

Japan

Europa

USA

USD /€

A =\WAS

GBP /€

Gold

Rohdl
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Unsere Einschatzung der Anlageklassen

Staatsanleihen

Unternehmens-
anleihen

Geldmarkt

Alternative
Investments

Kommentare per 06.11.2019

Europa, Kernlander

Europa, Peripherie

C
w
>

Investment Grade Europa
Credit Short Duration
High Yield Europa

High Yield USA

Schwellenlander

Industrielander

Private Equity
Private Debt
Immobilier

Hedgefonds

w
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Wertentwicklung verschiedener Anlageklassen im laufenden Jahr "T
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Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ertrdge und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: Bloomberg und BoA ML zum 31.10.2019; Wertentwicklung jeweils in lokaler Wahrung
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D)

Wertentwicklung der Anlageklassen in historischer Sicht

2012

2013 2015 | 2016 | 2017 2018 | 2019 YTD

-24.8%

2008 2009 2010 2011 2014 |

-37.6% 26.3% - 15.3% 31.8% 12.7% 10.9%

-30.5% 45.0%

US-Aktien 22.7%

Aktien Eurozone 20.9%

12.5% 19.3%

Ol -WTI-Kassakurs 77.9%

Staatsanleihen Eurozone

US-Staatsanleihen

14.0%

-3.7%

5.9%

9.8%

37.3%

2.4%

Gold 25.5% 29.4% 10.1% 28.1% 13.5% -1.6% 18.0%
Schwellenlander-

‘ -10.9% 28.2% 12.0% 18.5% -6.6% 5.5% 1.2% 9.3% -4.6% 12.5%
Staatsanleihen
Schwellenlander -12.4% 9.2% 5.6% 13.2% -1.3% 3.9% -1.0% 5.5% 7.3% -1.4% 10.9%
Unternehmensanleihen

10.4%

Schwellenmarktaktien 78.5% 18.9% 11.2%
Erl]‘lrec:ﬁz':‘:he Hochzins- -34.2% 74.9% 14.3% 27.2% - 5.5% 0.8% 9.1% 6.7% -3.6% 9.1%
11.2% 2.3% 13.2% 1.6% 8.8%

Deutsche Staatsanleihen 12.2% 6.2% 9.7% 4.5% -2.3% 10.4% -1.4% 2.4%
1-Monats-Euro-Libor 4.0% 0.4% 0.1% 0.1% -0.1% -0.3% o
2
Differenz beste/ 67.5% 82.2% 28.9% 28.5% 34.3% 38.4% 59.0% 40.3% 45.4% 38.7% 27.2% 23.0% | 2
schwéchste Performance 5
£
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>
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Farbskala €
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Beste Performance Schwaéchste 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: 31.10.2019; Wertentwicklung jeweils in lokaler Wahrung
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BIP*-Wachstumsprognose weltweit w

Abwartskorrekturen lassen nach
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JAPAN CHINA i I B!P-Wachstum 2020 in % (Schatzungen aus Okt. 2019
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*BIP: Bruttoinlandsprodukt | Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg Economist Consensus Prognose | Daten mit Stand vom 31.10.2019
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Geldpolitik & Inflationserwartungen

Fed Funds Target Rate, 3-Monats-USD-LIBOR & 3-Monats-USD-LIBOR

Terminzinsvereinbarungen
%

3.0 e [ed Funds Target Rate (upper band)
2:5 = 3M USD LIBOR
2,0
® 3MUSD LIBOR Forward rates )
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D)

EZB-Hauptrefinanzierungssatz, 3-Monats-EURIBOR & 3-Monats-EURIBOR-

Terminzinsvereinbarungen
%

1.4 e ECB Main Refinanancing Rate
0,9 3M EURIBOR
© 3M EURIBOR Forward rate
0,4
o —
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-0,6
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USA: Marktimplizierte Inflationserwartungen (5 Jahre/5 Jahre) und VPI

(% ggu. Vorjahr)

Eurozone: Marktimplizierte Inflationserwartungen (5 Jahre/5 Jahre) und VPI

(% ggl. Vorjahr)

Eurozone Inflationswap 5y5y Eurozone CPI (% yoy)

—— US-Inflationswap 5y5y = US CPI (% yoy) 4
3
3
2 2
1 1
0 0
-1 -1
09.14 0415 1015 0516 11.16 06.17 1217 07.18 02.19 08.19 09.14 07.15 05.16 03.17 01.18 11.18 09.19
* Die US-Notenbank legt nach drei ,vorsorglichen* Zinssenkungen eine ausgedehnte Pause ein
* Die weiteren MalRnahmen werden deutlich starker von der Datenlage abhangen — eine weitere Zinssenkung ist bis Mitte 2020 eingepreist
* Die EZB mit Lagarde an der Spitze dirfte den aktuellen Kurs fortsetzen
Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM GmbH, Daten mit Stand vom 31.10.2019
Aktuelle Uberzeugungen Ki nkturanalyse > Marktanalyse Losungen 11



USA w

Geschaftsklimaumfrage**

Konsumenten als Retter

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

Qo0Q, sa, % ann. 65 65
3
60 60
2,5
19Q3 Avr. 10-15 55 55
’ 19Q1 19Q2 Q Y 56
1,5 50 50 478
1 45 45
o I [l v v
O —_— -
L 35 35
-0,5 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
. Bruttoan-
-1 ®Priv. Verbrauch ~ MStaatsausgaben ™ jageiny. W Nettoexporte —— ISM Manufacturing —— ISM Services

® Im dritten Quartal verzeichnete die US-Wirtschaft eine solide Wachstumsrate von 1,9%. Treibende Faktoren waren Verbraucher- und Staatsausgaben
® Die Investitionsausgaben sind das zweite Quartal in Folge gesunken

® Ein gewisser Aufbau der Lagerbestande konnte sich im vierten Quartal als belastend erweisen

® Einkaufsmanagerindizes und Regionalberichte weiterhin wenig dynamisch, aber starker Arbeitsmarkt trotz Streik bei GM

®* Die US-Notenbank dirfte vorerst die FuRe stillhalten

Quelle: Bloomberg, Thomson Reuters, Datastream, ODDO BHF AM SAS. *Daten mit Stand vom 30.09.2019 | **Daten mit Stand vom 15.09.2019
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Japan w

Geschaftsklimaumfrage**

Japanische Notenbank noch zdgerlich hinsichtlich Lockerungen

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

60 45
QoQ, sa, % ann.
15 40 30
1 15
19Q1 20 1
o " O
0 Em 15 6
LN - _20
05 18Q4 19Q2 Avr. 10-15 30
-40 45
-1
-60 -60
-1,5
-80 -75
-2 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
Brutto- . )
(1) m Priv. Verbrauch ® Staatsausgaben anlageinv. ® Nettoexporte Verarb. Gew. 3-Mon-Prognose (links) Dienstl. 3-Mon-Prognose (rechts)

® Industrieproduktion hat sich im September zwar kréaftig erholt, insgesamt présentieren sich die Aussichten aber weiter schwach

* Die Einzelhandelszahlen fielen im September recht erfreulich aus, bieten aber ein etwas verzerrtes Bild. So sorgte eine starke vorgezogene Nachfrage im
Vorfeld der Mehrwertsteuererhéhung fir zuséatzlichen Schub

® Die japanische Notenbank ist noch nicht bereit zu einer Lockerung trotz Abwartskorrekturen bei Wachstum und Inflation

Quelle: Bloomberg, Thomson Reuters, Datastream, ODDO BHF AM SAS. *Daten mit Stand vom 30.09.2019 | **Daten mit Stand vom 15.10.2019
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China \'\‘
Einkaufsmanagerindizes mit widerspruchlichen Signalen

Beitrag zum BIP (ggu. Vorquartal, saisonal bereinigt, % annualisiert)* Geschaftsklimaumfrage**
5

QoQ, sa, % ann. 65 65
4 Avr. 10-15
60 60
3
1901 19Q2 19Q3 55 54
2 50 50 493
1 II II | - -
0 - 40 40
-1 35 35
’ o 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
) Brutto- . .
lage- —_— w L NBS Dienstleistungen (Schatzung;
= Priv. Verbrauch a2 . Nettoexporte Sonstiges '\I‘BS Manuf (Schatzung; linke Skala) rechte Skala)

®* Das Wachstum scheint sich bei etwa 6% stabilisiert zu haben, dirfte sich aber in den kommenden Quartalen leicht abschwachen und auf knapp unter 6%
sinken

¢ Der Caixin und der NBS Einkaufsmanagerindex laufen auseinander und senden somit widerspriichliche Signale

¢ Caixin ist vermutlich exportorientierter und profitiert daher starker von den Konjunkturmafinahmen und der besseren Handelsstimmung

Quelle: Bloomberg, Thomson Reuters, Datastream, ODDO BHF AM SAS. *Daten zum 30.09.2019 | **Daten zum 15.10.2019
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Eurozone

19

1.1

BIP-Wachstum 2018 in % (Oktober 2019)
[ BIP-Wachstum 2019 in % (Schatzungen aus Okt. 2019)
(X.X) BIP-Wachstum 2019 in % (Schéatzungen aus Sept. 2019)
I B!P-Wachstum 2020 in % (Schatzungen aus Okt. 2019

2018 2019 2020

Deutschland [ ]

(.3)

13
. 1,2

2018 2019 2020

| Spanien gy |

2,4

15
©5

0,5 '
2018 2019 2020

(2,2)
2,1

0,8 (0,1)
0,1

0,4

2018 2019 2020 2018 2019 2020

Quelle: ODDO BHF AM SAS; Bloomberg Economist Forecast. Daten mit Stand 10/2019

Macroeconomic analysis >

Current convictions

D)

BIP-Anteil (% des BIP der gesamten Eurozone)

22%

Frankreich

e

29%
Deutschland

N\

16%

Italien
jp——
23%
Sonstige 10%
— N\ Spanien

® Die Handelsunsicherheiten und ricklaufige Investitionsausgaben
setzen Deutschland besonders zu

®* Frankreich behauptet sich indes ganz gut. Hier ist der verarbeitende
Sektor nur halb so grof3 wie in Deutschland und die Fiskalpolitik ist
leicht expansiv ausgerichtet

® [talien verharrt auf Rezessionsniveau, hat aber die Chance auf eine
Stabilisierung

® Spanien ist weiterhin das starkste Land, aber verliert durch den
politischen Stillstand an Dynamik

Market analysis
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Eurozone "T

Geschaftsklimaumfrage**

Auf Regen folgt Sonnenschein?

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

2 20
QoQ, sa, % ann.
12,5
1 ;
4,0 ) 90
0
2,0 L5 019
0,0 - [ ] - - ] . e — — | -1 10
Avr. 10-15 Py
-2,0 -17,5
o 18Q4 19Q1 19Q2 -3 25
4 -32,5
-6,0 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
Brutto-
) ® priy. Verbrauch ® Staatsausgaben ®gnjageiny. ™ Nettoexporte Verarb. Sektor (links) Dienstleistungssektor (rechts)

® Die Wirtschaft in der Eurozone ist im dritten Quartal um 1,1% ggu. dem Vorjahr gewachsen. Allerdings sind deutliche Unterschiede zwischen den Landern
zu beobachten.

® Schwaéchstes Glied ist weiterhin Deutschland mit einem vermutlich weitgehend stagnierenden Wachstum (Veroffentlichungsdatum 14. November). Italien
und Spanien konnten hingegen gegeniiber dem zweiten Quartal leicht zulegen

* Die Korrekturen des Einkaufsmanagerindizes zum verarbeitenden Sektor im Oktober liel3en eine leichte Verbesserung erkennen

¢ Bislang nur begrenzte Dominoeffekte aus der schwachen Entwicklung des Industriesektors auf den Dienstleistungssektor

Quelle: Bloomberg, Thomson Reuters, Datastream, ODDO BHF AM SAS. *Daten mit Stand vom 30.09.2019 | **Daten mit Stand vom 15.10.2019
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Grof3britannien

Der schwierige Part kommt erst noch

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

15,0
QoQ, sa, % ann. Avr. 10-15
10,0
5,0
18Q4 19Q1 19Q2 .
-5,0
-10,0
-15,0
. Brutto-
®Priv. Verbrauch B Staatsausgaben anlageinv. ™ Nettoexporte

‘“‘
Geschaftsklimaumfrage**
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= Erwartete Produktion (links) — Auftragseingénge Mittelstand (rechts)

® Leichte Verbesserung im Einkaufsmanagerindex zum verarbeitenden Sektor tiberdeckt die anhaltende Schwache

®* Wabhlen fur 12. Dezember angesetzt

®* Umfragen sehen die Konservativen vorne. Allerdings ist Vorsicht geboten angesichts des Mehrheitswahlrechts

® Ein harter Brexit erscheint nun sehr unwahrscheinlich, aber ein Votum fir den Austritt ist lediglich die Eintrittskarte fur Verhandlungen tber die ,Scheidung®

Quelle: Bloomberg, Thomson Reuters, Datastream, ODDO BHF AM SAS. *Daten zum 30.09.2019 | **Daten zum 15.07.2019 | (1) Daten zum 15.10.2019
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Aktien — in globaler Sicht

Markte auf Hochststanden

Aktienmarktentwicklung tber 5 Jahre
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Kurs-Gewinn-Verhéltnis* tiber 5 Jahre
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JPY)
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USA Europa
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® Die Aktienmarkte sind nicht zu bremsen. So legte der MSCI World All
Countries (auf USD-Basis) im Oktober um 2,7% zu.

® Japan setzte sich mit einem Plus von 4,9% abermals an die Spitze, gefolgt
von den Schwellenlandern (+4,2%)

® In Europa und den USA fielen die Zuwachse etwas geringer aus mit 1,2%
im MSCI EMU bzw. +2,2% im S&P500 Index. Letzterer liegt aber nun auf
einem historischen Hoch mit 3040 Punkten per Ende Oktober

Durch die Zuwachse in den Indizes im Zusammenspiel mit einer weiterhin
negativen Gewinndynamik liegen die Bewertungen mindestens nahe am
Mittelwert der letzten 5 Jahre, zumeist aber sogar dartber

In den USA steht das KGV nun bei 18,6. Das entspricht einem Aufschlag
von 6% auf den 5-Jahres-Durchschnitt

Einzig der japanische Markt wird noch mit einem leichten Abschlag (-
0,6%) gehandelt. Selbst der europaische Markt weist eine Pramie auf
(1,3%)

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

*Siehe Glossar auf Seite 35. Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Daten zum 31.10.2019

Aktuelle Uberzeugungen Konjunkturanalyse
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Globale Aktien — Gewinndynamik w

Gewinndynamik in den USA stabilisiert, ansonsten negativ

S&P500 — 2019e FTSE 100 — 2019e
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® In den USA prasentiert sich die Gewinndynamik relativ stabil. So haben die zum dritten Quartal vorgelegten Ergebnisse die Erwartungen der Analysten
abermals Ubertroffen

® FuUr die Eurozone wird nun ein nahezu stagnierendes Gewinnwachstum erwartet. Fir GroR3britannien geht man von einem Ruckgang des Gewinnwachstum
von -4% aus

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Deutsche Bank AG/London, Thomson Reuters. Daten mit Stand vom 31.10.2019
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Europaische Aktien

Entspannung an der Handelsfront treibt die Indizes auf neue Jahreshochs

wachstum

. 2017
STOXX Europe 600 14.4 x 23%
Rohstoffe
Grundstoffe 11.1x 111%
Ol & Gas 11.6 x 83%
Zyklische Sektoren
Automobil & Zubehor 7.8x 34%
Chemie 19.6 x 24%
Baugewerbe & Baustoffe 15.4 x 13%
Industriegiter & -dienstl. 17.0 x 14%
Medien 15.6 x 10%
Technologie 20.7 x 11%
Tourismus & Freizeit 14.0 x 14%
Finanzsektor
Banken 8.9x 49%
Versicherungen 10.6 x -9%
Finanzdienstleistungen 16.0 x 16%
Immobilien 17.7 x 12%
Defensive Sektoren
Lebensmittel & Getranke 20.8 x 10%
Gesundheit 17.5x 4%
Personl. & Haushaltsgiter 16.3 x 19%
Einzelhandel 17.6 x 3%
Telekommunikation 14.4 x 19%
Versorgung 14.9 x 6%

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Factset. Daten zum 04.11.2019

Aktuelle Uberzeugungen
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Wertent-
wicklung
Ifd. Jahr
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8.0%
3.9%

16.3%
21.3%
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24.5%
13.9%
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13.4%

2.0%
19.6%
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20.2%
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5.9%
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D)

Die Indizes legten abermals zu. MaRgeblich
dazu beigetragen haben zyklische Sektoren und
insbesondere Automobil- und Industriewerte

Diese Rotation in zyklischen und Value-Titel
und deren Uberdurchschnittliche Entwicklung ist
zuriickzufiihren auf die Entspannung im
Handelskonflikt zwischen den USA und China
und eine makrotkonomische Gesamtlage, die
sich trotz einer weiterhin  schwachen
Gewinndynamik nicht weiter eintriibt

Defensive Sektoren mussten einige Ricksetzer
hinnehmen. So fielen die vorgelegten
Ergebnisse bei einigen Titeln aus dem Agrar-,
Getranke- und Basisgutersektor enttauschend
aus

Die Berichtsaison bestatigt den negativen Trend
bei der Gewinndynamik, wobei die Prognosen
fur 2020 vermutlich immer noch zu ambitioniert
sind

Die Stabilisierung der Einkaufsmanagerindizes
fur den verarbeitenden Sektor konnte aber
darauf hindeuten, dass die Gewinndynamik bei
zyklischen Werten die Talsohle erreicht hat

Jeder positiverer Ausgang in der Brexit-Frage
oder beim Handelskonflikt durfte zu aggressiven
Umschichtungen zwischen den Anlagestilen
und damit zu einer Normalisierung der
Risikopramien fuhren

Lésungen
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Renten — Zinsen w

Renditen kbnnen also doch steigen!

Renditen 10-jahriger deutscher & US-Anleihen (Uber 2 Jahre) Renditekurve 2/10 Jahre Laufzeit Deutschland & USA (tiber 2 Jahre)

— 10Y US Treasury

--- 10Y US Treasury (5Y averages) 160
3,7 — 10Y German bunds
--- 10Y German bunds (5Y averages) 140
120
100
® 1.69% 80
60
40
20
0,7
0
0.2 10.17 04.18 10.18 04.19 10.19
' -20
0,3 Spread Germany 10Y - 2Y yields = = = Spread Germany 10Y - 2Y yields
@-0.40% (5y average)
-0,8 Spread US 10Y - 2Y yields = = =Spread US 10Y - 2Y yields
10.17 04.18 10.18 04.19 10.19 (5y average)

Angesichts sinkender Wachstumssorgen haben Staatsanleihen einen Teil
ihrer Rezessionspramie wieder abgegeben

Die Konsolidierung konnte noch ein wenig anhalten. Grund sind die
weiterhin ausgereizten Positionen (,crowded trades®) und erste Anzeichen
fur eine wirtschaftliche Stabilisierung

Aber technische Faktoren wie das PSPP und der begrenzte Free Float
kénnten einem mdoglichen Abverkauf am Rentenmarkt entgegenwirken

Aktuelle Uberzeugungen Konjunkturanalyse

Durch den jingsten Abverkauf sind die Renditekurven wieder leicht steiler
geworden

Trotz einer zwischenzeitlich denkbaren weiteren Versteilung ist das Ende
der mittelfristigen Verflachung in der Eurozone noch nicht erreicht

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 30.09.2019; Rechte Seite: Stand vom 30.09.2019
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Renten — Kreditspreads w

Carry weiterhin die einzig verbliebene Option im Rentenkosmos

Kreditaufschlage IG & HY (Uber 2 Jahre)

Spreads Staatsanleihen Eurozone (tber 2 Jahre)

bps bps
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600 350 350
500 300 300
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300 200
200
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100
10.17 02.18 06.18 10.18 02.19 06.19 10.19 50 WMM
—— Europe Investment Grade (rhs) @ —— Euro High Yield (lhs) @ 0
- - - Europe Investment Grade (rhs) — 5y average - -~ Euro High Yield (lhs) — 5y average 10.17 04.18 10.18 04.19 10.19
(1) BofA Merrill Lynch Euro Corporate Index (ER00) 10Y yield Italy vs. Germany —10Y yield Spain vs. Germany
(2) BofA Merrill Lynch European Currency High Yield Index (HP0O) —— 10Y vyield France vs. Germany 10Y yield Portugal vs. Germany

® Der Markt fur Investment-Grade-Titel hat das Neumissionsvolumen in

Rekordhohe im September sehr gut absorbiert

Die kraftige Nachfrage im Vorfeld des CSPP hat die Spreads sinken lassen
Ungeachtet der jingsten Einengung sprechen die Kreditftundamentaldaten
fuir eine weiterhin Gberdurchschnittliche Entwicklung

Hochzinsanleihen sind anfalliger fur titelspezifische Risiken

Das Konjunkturrisiko spiegelt sich in einer erhdhten B/-BB-Spread-Ratio
angemessen wider

Aktuelle Uberzeugungen Konjunkturanalyse

Marktanalyse

Die Rally italienischer Staatsanleihen hat vorerst ein Ende gefunden bei
einem Spread-Niveau von 140 Basispunkten bei 10-jahrigen Titeln
Allerdings gibt es Potenzial fir eine weitere Einengung auf unter 100
Basispunkten. Dahinter stehen Carry- und Roll-down-Effekte, da der
Renditeaufschlag italienischer Staatsanleihen einen deutlichen Abstand
zum Rest aufweist

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 30.09.2019
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Kreditvergabekonditionen Gewerbe- & Industriekredite

w

Kreditvergabekonditionen und Ausfallrate Kreditvergabekonditionen und Spreads

%
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Veranderung Kreditvergabestandards (EZB, links) US HY Spreads (rechts)
Moody's Prognose globale Ausfallraten Euro HY Spreads (rechts)
Quelle: Moody’s per 30.09.2019, Fed, EZB, BIoomberg| Daten mit Stand vom 30.09.2019
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Schwellenlander "\‘

Wieder gefragt
Aktienmarktentwicklung maRgeblicher Schwellenlander Spread-Vergleich: Staatsanleihen aus Schwellenlandern
& Euro-Industrieobligationen mit BB-Rating
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20 17,4 16,8 400 120
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Wertentwickl. Ifd. Jahr (in Wertentwicklung im Berichtsmonat (in — Spreads Staatsanleihen aus Schwellen- ==Spreads Euro-Industrieobligationen mit BB-
¥ Lokalwahrung) " Lokalwéhrung) landern EMBIG (links) Rating (rechts)

® Angesichts gesunkener Headline-Risiken und einer verbesserten Risikostimmung sind die zuletzt schwachelnden Schwellenlénderwerten wieder starker
gefragt
® Insgesamt war eine Umschichtung von Hartwahrungsanleihen in auf lokale Wé&hrungen lautende Anleihen und Aktien zu beobachten
® Mit Blick auf die sich stabilisierenden Fundamentaldaten, geringeren politischen Risiken und die eher untergewichtete Anlegerpositionierung besteht
Potenzial fir eine weitere Rally am Markt fir Schwellenlanderaktien
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 04.11.2019
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Wahrungen und Rohstoffe

Rohstoffe — Entwicklung tGber 5 Jahre
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Wahrungen — Entwicklung tiber 5 Jahre

140
130
120
110 =
100 -
90
10.2014 10.2015 10.2016 10.2017 10.2018 10.2019
—— USDEUR USD JPY — USDGBP
=== USDEUR USD JPY === USDGBP
@5 Jahre (110,7) @ 5 Jahre (100,2) @ 5 Jahre (117,8)

* Der Olpreis diirfte sich im aktuellen Band einpendeln, da sich hohe Lagerbestande und politische Risiken gegenseitig ausgleichen

® Der Euro sollte 2020 durch ein in relativer Sicht kraftigeres Wachstum in der Eurozone und strukturellen Gegenwind in Form hoher Handels- und

Haushaltsdefizite in den USA Riickenwind erhalten

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 31.10.2019

Aktuelle Uberzeugungen Konjunkturanalyse
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IM FOKUS w

ODDO BHF Immobilier
30 Jahre einfacher, diversifizierter Zugang zum borsennotierten Immobiliensektor
In Europa

.Ts's%f
L, 28

Dieser Fonds unterliegt dem Risiko eines Kapitalverlusts.
Klicken Sie hier fiir ndhere Informationen zum Fonds. Q

Aktuelle Uberzeugungen Konjunkturanalyse Marktanalyse 26



https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/professioneller_anleger/FundData/LU1919842853
https://www.am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/funddata/fr0000989915
https://www.am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/funddata/fr0000989915
https://www.am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/funddata/fr0000989915
https://www.am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/funddata/fr0000989915
https://www.am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/funddata/fr0000989915

Unsere Fondsauswabhl \'\‘

Wertentwicklung ;
i WertentW|ckIu_ng nach Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)* Volatilitat
seit Auflegung Kalenderjahr

THEMATISCH

ODDO BHF Artificial Intelligence CR-EUR LU1919842267 - 18/12/2018 - - - - - - - - - - -
ALL CAPS

ODDO BHF Active All Cap CR-EUR . FR0011160340 * ok ok 16/02/2012 7.5% -28.3% 17.7% 1.9% 2.3% -19.4% 27.2% -3.6% 23.1% 18.4% 17.6%
ODDO BHF Génération CR-EUR '@‘FR0010574434 * %k * 17/06/1996* 7.6% -20.2% 15.7% 5.2% 4.6% -14.0% 27.9% -2.0% 20.3% 15.6% 16.8%
ODDO BHF Frankfurt-Effekten-Fonds DR-EUR ~ DE0008478058 * x 27/05/1974 8.0% -22.8% 16.8% 3.7% 0.8% -14.0% 25.3% -3.3% 12.2% 6.8% 15.2%
MID CAP L

ODDO BHF Avenir Europe CR-EUR '@(FR0000974149 *kkkk  25/05/1999 9.1% -13.6% 21.0% 4.5% 9.8% -5.9% 29.5% 2.7% 24.6% 19.8% 13.6%
ODDO BHF Avenir Euro CR-EUR @ FR0000990095 * ok k& 30/12/1998 10.5% -18.4% 23.9% 3.8% 9.8% -9.4% 30.0% 1.6% 24.9% 20.1% 14.2%
ODDO BHF Avenir CR-EUR '@‘FR0000989899 kokokxok 14/09/1992 12.7% -21.1% 20.7% < 7.2% 12.6% -12.9% 28.5% 5.4% 27.0% 22.1% 16.1%
SMALL CAP

ODDO BHF Active Small Cap CR-EUR FR0011606268 * ok ok 26/11/2013 10.1% -27.9% 24.4% 2.0% 10.1% -18.2% 29.9% 3.3% 35.2% 30.0% 18.0%
ODDO BHF Active Micro Cap CR-EUR FR0013266244 07/08/2017 -2.1% -23.7% 5.0% - 9.1% -16.0% 4.0% - - - 14.8%
ODDO BHF Euro Small Cap CR-EUR LU0269724349 * 15/11/2006 3.1% -24.4% 17.2% 1.5% 5.2% -16.8% 24.6% -1.8% 23.3% 17.5% 17.7%
THEMATISCH

ODDO BHF Immobilier CR-EUR FR0000989915 * %k 14/09/1989 9.0% -8.0% 16.9% 1.7% 12.0% 3.5% 11.5% -0.8% 29.2% 24.2% 10.0%
MOMENTUM

ODDO BHF Algo Trend Europe CR-EUR LU1361561100 * Kk kK 01/03/2016 5.6% -9.3% 95%  0.8% 14.0% -5.7% 18.1% -3.6% - - 12.1%
ODDO BHF Algo Ethical Leaders CRW-EUR  DE0007045437 *kxkk  27/08/2002 54% -88% 87% -7.3% 16.4% -5.1% 17.7% -11.6% 23.4% 17.5% 10.2%
MINIMUM VARIANZ

ODDO BHF Algo Min Var CR-EUR FR0011570613  * *x* %  04/10/2013 77% -80% 85% 0.2% 9.7% -2.9% 14.0% -3.1% 17.0% 12.5% 10.6%
MULTI FACTOR

ODDO BHF Algo Europe CRW-EUR DE0008478181 * %k Kk k 31/07/2004  7.1% -14.7% 14.4% -2.4% 9.1% -6.4% 20.3% -5.9% 16.2% 10.6% 13.7%
ODDO BHF Algo Global CRW-EUR DE0009772988 * ok kK 02/01/1998 55% -9.6% 11.7% 11.6% 13.3% -3.0% 19.8% 3.8% 11.8% 6.4% 12.7%

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 fur 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 Ertrdge 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 31.10.2019. Die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen.
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Unsere Fondsauswabhl \'\‘

Wertentwicklung Wertentwicklung nach

Kalenderjahr

hrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)! Volatilitat

seit Auflegung

RENTEN

EURO CREDIT

ODDO BHF Euro Short Term Bond CR-EUR FR0007067673 * ok ok k 25/02/2002 2.5% -1.7%  0.4%  1.1% 1.3% -1.3% 0.4% 1.2% 0.3% -3.6% 0.9%
ODDO BHF Euro Corporate Bond CR-EUR @ LU0145975222 * k * 19/03/2002 3.6% -26% 23% 3.6% 5.8% -2.6% 2.2% 4.1% -0.2% -4.9% 2.1%
ODDO BHF Euro Credit Short Duration DR-EUR LU0628638974 n.a.* 24/08/2011 1.8% -2.2% 05% 3.0% 0.3% -1.4% 1.1% 2.5% 0.3% -4.4% 1.2%
GLOBAL CREDIT

ODDO BHF Global Credit Short Duration CR-EUR LU1833930495 22/10/2018*** - - - - - - - - - - -
HIGH YIELD

ODDO BHF Haut Rendement 2023 CR-EUR FR0013173416 09/12/2016 12% -74% 56% 0.8% 0.5% -3.5% 6.7% - - - 4.0%
ODDO BHF Haut Rendement 2025 CR-EUR FR0013300688 12/01/2018 0.3% -5.6% = = 2.4% -1.8% = o o S 5.1%
ODDO BHF Euro High Yield Bond CR-EUR LU0115290974 * ok ok 14/08/2000 5.3% -3.6% 4.4% 8.2% 3.2% -1.8% 5.9% 6.6% 1.9% -3.0% 3.3%
TOTAL RETURN

ODDO BHF Credit Opportunities CR-EUR LU1752460292 13/12/2016**  2.2% -4.9% 3.5% - 3.7% -2.8% - - - - 2.6%

1Fur Fonds mit einem Auflegungsdatum von unter finf Jahren ist die Wertentwicklung seit Auflegung unter Beriicksichtigung des Aufgabeaufschlags aufgefuhrt.

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

*n.a.: nicht aussagekraftig ** Am 30.12.2016 erfolgte eine Strategieanderung ***Beginn der Performanceberechnung 07.11.2019

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 31.10.2019, die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen
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Unsere Fondsauswahl

Wertentwicklun )
9 Wertentwicklung nach

Kalenderjahr Volatilitat

Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)®

seit Auflegung

WANDELANLEIHEN

ODDO BHF European Convertibles CR-EUR FR0010297564 * 12/04/2006 1.1%  -7.5%  -11%  -20%  1.5% 7.0% 3.7% -5.3% 8.0% 3.9% 3.7%
ODDO BHF European Convertibles &' 20000980980 —_— 14/09/2000 25%  -6.4%  -12%  2.1%  2.1% 6.1% 3.3% 5.2% 8.8% 4.6% 3.1%
Moderate CR-EUR

MULTI-ASSET

MODERAT

ODDO BHF Polaris Moderate DRW-EUR ~ DEO00AOD95QO ****  15/07/2005 2.9%  -2.3%  25%  0.6% 5.9% -1.9% 2.9% 0.7% 5.7% 0.7% 3.1%
AUSGEWOGEN

ODDO BHF Polaris Balanced* LU0319574272 *kk%  24/10/2007 45%  -59%  7.3%  2.2% 6.0% 1.9% 9.5% -1.8% 12.7% 8.1% 7.8%
ODDO BHF Patrimoine CR-EUR FR0000992042 * % 0501/2009 3.1% -12.4%  3.6%  1.2% 1.5% 7.0% 5.2% -3.9% 6.1% 2.0% 6.7%
FLEXIBEL

ODDO BHF ProActif Europe CR-EUR FR0010109165 Kk K 10/09/2004 4.6%  -7.7%  3.9%  0.6% 2.3% 5.9% 6.5% -1.5% 12.6% 8.3% 5.8%
DYNAMISCH

ODDO BHF Polaris Dynamic* LU0319577374 *kkkk  22/10/2007 45% -11.7% 10.1%  -04%  2.9% 1.4% 11.3% -1.8% 21.4% 19.2% 12.1%
ODDO BHF Emerging Markets CR-EUR FR0007475843 21/01/2019* - - - - - - - - - - -

*Teilfonds des ODDO BHF TRUST Exklusiv

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 fur 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 kunftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen. Alle Fonds unterliegen insbesondere dem Risiko eines Kapitalverlusts.

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 31.10.2019, die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen
s
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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 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 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 X
ODDO BHF Euro Small Cap 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 X X
ODDO BHF Immobilier Immobilier - Indirect Zone Euro X X X X X
ODDO BHF Algo Min Var Europe Large-Cap Blend Equity X X X
ODDO BHF Algo Trend Europe Europe Equity blend X X X X X
ODDO BHF Euro Short Term Bond EUR Ultra Short-Term Bond X X
ODDO BHF Euro Corporate Bond EUR Corporate Bond X X X X X X X X X X X
8328)?_": Euro Credit Short EUR Corporate Bond Short Duration X X X X X X X X X X X
ODDQ 212 Gl EEE I e EUR Corporate Bond Short Duration X X X X X X X
Duration
ODDO BHF Haut Rendement 2023 Fixed Term Bond X X X X X X X X X
ODDO BHF Haut Rendement 2025 Fixed Term Bond X X 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 BHF Credit Opportunities Alt — Long/Short Bond X X X X X X X X

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Daten mit Stand vom 31.10.2019
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Landerzulassungen der Fonds und Morningstar™ Kategorie

Fonds

Morningstar Kategorie
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ODDO BHF European

Convertibles Convertibles - Europe X X 'e X X X X
ODDO BHF European .
Convertibles Moderate Convertibles - Europe X X X X X X X
ODDO BHF Polaris Moderate EUR Defensive Allocation X X X X X X
ODDO BHF Polaris Balanced* EUR Mgderate Al X X X X X X
International
ODDO BHF Polaris Dynamict ~ CUR Adgressive Allocation X X X X X
International
ODDO BHE Patrimoine EUR M(_)derateAllocatlon, X X
International
ODDO BHF Algo Emerging P, ) .
Markets Asia-Pacific ex-Japan Equity X X X
ODD.O B A International Large-Cap Blend Equity X X X X X X
Intelligence
ODDO BHF Algo Europe Europe Large-Cap Blend Equity X X X X X X
ODDO BHF Algo Ethical Europe Large-Cap Blend Equity X X

Leaders

*Teilfonds des ODDO BHF TRUST Exklusiv

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Daten mit Stand vom 31.10.2019.
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Maximaler Ausgabeaufschlag

THEMATISCH

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% 1,85%
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% 1,37%
ODDO BHF Euro Small Cap Equity CR-EUR 5,00% 2,16%
THEMATISCH

ODDO BHF Immobilier CR-EUR 4,00% 2,12%
AKTIEN — QUANTITATIVE STRATEGIEN

MOMENTUM

ODDO BHF Trend Dynamics Europe CR-EUR 5,00% 1,62%
ODDO BHF Algo Trend US CR-EUR 5,00% 1,24%
MULTI-FAKTOR

ODDO BHF Algo Europe CRW-EUR 5,00% 1,50%
ODDO BHF Algo Global CRW-EUR 5,00% 1,92%

ALTERNATIVE INVESTMENTS

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

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum Februar 2019

D)
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Maximaler Ausgabeaufschlag

RENTEN

EURO CREDIT

ODDO BHF Euro Short term Bond CR-EUR
ODDO BHF Euro Corporate Bond CR-EUR
ODDO BHF Euro Credit Short Duration CR-EUR
ODDO BHF Crossover Credit CR-EUR
HIGH YIELD

ODDO BHF Haut Rendement 2021 CR-EUR
ODDO BHF Haut Rendement 2023 CR-EUR
ODDO BHF Haut Rendement 2025 CR-EUR
ODDO BHF Euro High Yield Bond CR-EUR
TOTAL RETURN

ODDO BHF Credit Opportunities CR-EUR
GELDMARKT

Oddo Tresorerie 3-6 mois CR-EUR
WANDELANLEIHEN

ODDO BHF European Convertibles CR-EUR

ODDO BHF European Convertibles Moderate
CR-EUR

MULTI-ASSET

MODERAT

ODDO BHF Polaris Moderate DRW-EUR
AUSGEWOGEN

ODDO BHF Polaris Balanced* DRW-EUR
ODDO BHF Patrimoine CR-EUR
FLEXIBEL

ODDO BHF ProActif Europe CR-EUR
DYNAMISCH

ODDO BHF Polaris Dynamic*

*Teilfonds des ODDO BHF TRUST Exklusiv
Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum Februar 2019

4,00% 0,38%
5,00% 0,49%
5,00% 0,91%
5,00% 1,08%
4,00% 1,30%
4,00% 1,20%
4,00% 1,30%
5,00% 1,50%
4,00% 1,25%
1,00% 0,06%
4,00% 1,72%
4,00% 1,25%

3,00%

3,00%
4,00%

4,00%

3,00%

1,34%

1,58%
2.19%

1,86%

1,79%

D)
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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 wdchentlich 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.

,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 Verhéltnis des Aktienkurses zum Gewinn je Aktie.
Man spricht auch vom Gewinnmultiplikator. Maf3geblich fir 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 Vermdgensverwaltungssparte 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 tber die Risiken der Anlage zu
informieren. Der Wert der Kapitalanlage kann Schwankungen sowohl nach oben als auch nach unten unterworfen sein, und es ist moéglich, dass der investierte Betrag nicht
vollstandig zuriickgezahlt wird. Die Investition muss mit den Anlagezielen, dem Anlagehorizont und der Risikobereitschaft des Anlegers in Bezug auf die Investition Ubereinstimmen.
ODDO BHF AM tlibernimmt keine Haftung fuir 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 &ndern. 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
Gebuihren 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 Verdffentlichung
wider und kdnnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung verandern, eine Haftung hierfiir 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)
dirfen ohne eine ausdriickliche Lizenz weder kopiert noch verteilt werden und (3) werden ihre Genauigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitét nicht zugesichert. Morningstar behalt sich
vor, fur den Zugang zu diesen Ratings und/oder Rating-Berichten Gebiihren zu erheben. Weder Morningstar noch seine Inhaltelieferanten sind fir 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 fur solche Informationen jede Gewéhr und jede Haftung aus, einschlielich fur ihre Genauigkeit, Angemessenheit, Richtigkeit, Vollstandigkeit,
Rechtzeitigkeit und Tauglichkeit zu beliebigen Zwecken. Jede Verbreitung oder Weitergabe solcher Informationen, die STOXX betreffen, ist untersagt. Die Pflichtpublikationen sind
erhéltlich unter: am.oddo-bhf.com

Bitte beachten Sie, dass wenn ODDO BHF AM ab dem 3. Januar 2018 Anlageberatungsdienstleistungen erbringt, es sich hierbei um nicht-unabhangige Anlageberatung nach
MafRgabe der europdischen Richtlinie 2014/65/EU (der so genannten ,MIFID IlI-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 franzosischen Borsenaufsicht (Autorité des Marchés Financiers) unter der Nummer GP 99011 zugelassene Fondsverwaltungsgesellschatft.
Vereinfachte Aktiengesellschaft franzdsischen Rechts (société par actions simplifi€ée) mit einem Kapital von 9.500.000 €.

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

am.oddo-bhf.com
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