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Auch wenn die Protagonisten bereits bekannt sind, wird die Wiederauflage des Wahlkampfduells zwischen
Joe Biden und Donald Trump die Welt bis zum 5. November noch einmal in Atem halten. In den
Meinungsumfragen liegen die beiden Kandidaten gleichauf, ein klarer Favorit ist noch nicht auszumachen. In
geopolitischer Hinsicht, z. B. in Bezug auf die Unterstilitzung der Ukraine oder die Zukunft der NATO, kénnte
eine zweite Prasidentschaft Trumps einige Auswirkungen haben. Auch wenn die jlingste Geschichte zeigt,
dass geopolitische Turbulenzen zumindest in den Industrieldndern in der Regel einen wenig nachhaltigen
Einfluss auf die Markte haben, da dort konkrete politische MaBnahmen und die Konjunktur im Vordergrund
stehen, konnte die Moglichkeit von , Trump 2 die Markte in den kommenden Monaten beeinflussen.

Viele wirtschaftspolitische Vorhaben von Trump wie Steuersenkungen oder héhere Zélle warten darauf,
umgesetzt zu werden. Doch ob sie sich realisieren lassen, hingt von der wirtschaftlichen Lage ab. Diese
bietet weniger fiskalischen Spielraum als 2016, zu Beginn von Trumps erster Amtszeit. Die
Staatsverschuldung ist weiter gestiegen, das Haushaltsdefizit hat sich ausgeweitet, das globale Wachstum
ist schwicher und die Inflation hoher. Gleichzeitig haben sich Stimmungsindikatoren zum
Verbrauchervertrauen und Einkaufsmanagerindizes verschlechtert, und die Kreditvergabebedingungen der
Banken haben sich verscharft. Lediglich die Arbeitslosigkeit ist in den letzten vier Jahren gesunken.

Was hei3t das fiir Europa?

Wir méchten die moéglichen Auswirkungen, die die Wahl von Trump oder Biden auf Europa haben kénnte,
anhand von vier Handlungsfeldern einer US-Regierung veranschaulichen: Handelspolitik (Z6lle),
Fiskalpolitik (Steuersenkungen), Klima (Inflation Reduction Act, IRA) und Sicherheit (NATO-Mitgliedschaft).

1. Wirtschaftspolitisch stand die Handelspolitik im Mittelpunkt von Trumps erster Amtszeit und kénnte
auch eine mogliche zweite Amtszeit pragen. Sollte er wiedergewéhlt werden, will er einen Mindestzoll
von 10 % auf Importe aus allen Landern und von 60 % auf Importe aus China erheben.! Kénnte dies zu
einem neuen Handelskrieg nicht nur mit China, sondern auch mit der EU flihren? Es ist schwer
abzuschatzen, ob solche weitreichenden Vorschldage umgesetzt werden. Die Folgen aber kdnnten
enorm sein, und zwar fir beide Seiten. Denn die USA sind mit einem Anteil von knapp 20 Prozent der
groRte Exportmarkt der EU; umgekehrt ist die EU mit einem Anteil von 18 Prozent der grofte
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Exportmarkt der USA, noch vor China. Diese gegenseitige Abhangigkeit sollte einen Kompromiss
moglich machen, auch wenn die Androhung héherer Zoélle auf EU- und China-Importe die Stimmung
gegenlber européischen, deutschen und chinesischen Aktien belasten kénnte. In einem Szenario ,Biden
2.0“ wiirden mutmatlich die Risiken eines eskalierenden Handelskonflikts eher vermieden.

Fir Donald Trump ist seine grof3e Steuerreform einer der unbestreitbaren Erfolge seiner ersten
Amtszeit, da sie seiner Meinung nach die USA als Investitionsstandort gestdrkt hat. Der nationale
Korperschaftsteuersatz wurde von 35 Prozent auf 21 Prozent gesenkt. Allerdings kommen je nach
Bundesstaat noch lokale Zuschlage hinzu, so dass der endgliltige Satz héher liegt. Wahrend Biden den
Bundessteuersatz auf mindestens 28 Prozent anheben will, kann sich Trump eine Senkung auf 15
Prozent vorstellen.2 Eine stirkere fiskalische Expansion unter einer Trump-Regierung kénnte die
Nerven der Anleihemarkte strapazieren, aber auch die Ertragserwartungen in den USA und die
Stimmung gegentber Konsumgltern, Small Caps und Finanztiteln verbessern. Die von Biden
vorgesehenen héheren Steuern waren fiir européaische Unternehmen mit starker Prasenz in den USA
nachteilig.

In der Klimapolitik glich der Wechsel von Trump zu Biden einem Gezeitenwechsel. Der
missverstandlich benannte protektionistische US-Inflation Reduction Act hat die Investitionen in
nachhaltigkeitsbezogene Technologien mehr als verdoppelt. 17 Prozent dieser Investitionen stammen
von EU-Unternehmen, angelockt durch attraktive Steuerabschreibungen. 2023 kindigten die
Hersteller nachhaltigkeitsbezogener Technologien in der EU zusétzliche Investitionen in Hohe von 12
Mrd. USD in den USA an. Sollte Trump hier eine komplette Kehrtwende vollziehen (was keineswegs
sicher ist, da diese Politik auch republikanischen Bundesstaaten niitzt), konnte die Stimmung im Bereich
erneuerbare Energien/griine Energie/ESG unserer Ansicht nach einen Dampfer erhalten. Wir erwarten
aber einen leichten Vorteil flir Europa, da der Inflation Reduction Act aufgrund einfach umsetzbarer
Steuergutschriften zu Investitionsabfllissen in die USA gefiihrt hat. Bei Fortsetzung der Biden-Politik
wird der Wettbewerbs- und Verlagerungsdruck vermutlich anhalten.

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 10.05.2024. (1) https.//www.ifo.de/stellungnahme/2024-03-04/ifo-standpunkt-258-eine-neue-aera-trump-und-ihre-folgen. (2) Trump Corporate Tax Rate Cut Proposal: Details & Analysis

(taxfoundation.org)
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4. Was die Verteidigungspolitik betrifft, so dlrfte die EU auch ohne das Extremszenario eines US-
Austritts aus der NATO wahrscheinlich verstdarkt auf Industriepolitik setzen, um ihre
unterdimensionierte Verteidigungsindustrie auszubauen, wenngleich die Dringlichkeit im Falle eines
Wahlsiegs von Biden geringer ware. Es wird angestrebt, dass die Verteidigungsausgaben aller
europdischen NATO-Mitglieder 2024 zusammen 2 % ihres BIP ausmachen werden. Steigende EU-
Militdrausgaben konnten sich auf die Haushaltslage der Lander auswirken und Aktiensektoren wie
Verteidigung/Industrie zugutekommen.

Wie kénnte sich Trump 2 auf die Markte auswirken?

Viele Beobachter erwarten im Falle eines Wahlsieges Bidens weniger Verwerfungen als im Falle einer
Wiederwahl Trumps. Ein Blick zurlick zeigt aber, dass es unmittelbar im Anschluss an die unerwartete Wahl
Trumps im Jahr 2016 am Markt zu einer heftigen und weitreichenden Risikoneubewertung kam. Ol, US-
Nebenwerte, EU-Aktien, der Dollar und die Zinsen stiegen am starksten. Dieses fiir einige Anleger positive
Bild lasst sich jedoch nicht auf seine gesamte Amtszeit Ubertragen. Die Handelspolitik war eine Quelle
starker Einflisse, insbesondere auf von Strafzbllen betroffene europdische Industrien, wie z. B. dem
Automobilsektor. Klar ersichtlich wurde dies in der Schwéche européischer Aktien in der Phase erhohter
handelspolitischer Unsicherheit von Januar bis September 2018. Lediglich Energie-, Luxusglter- und
Einzelhandelstitel entwickelten sich Giberdurchschnittlich.

Welche Auswirkungen kdnnte eine zweite Amtszeit Trumps haben?

= Makrodkonomie: Die Auswirkung auf das Wachstum kénnten leicht positiv sein, aber die anfangliche
Euphorie kénnte durch importierte Inflation gedampft werden. Was die Inflation betrifft, so stiinden bei
einer zweiten Amtszeit Trumps in den USA die Zeichen eher auf Reflation. Um allerdings Inflation und
Wachstum in Europa zu beeinflussen, missten eventuelle Konjunkturimpulse stark ausfallen. Bei den
Zinsen erwarten wir einen zunehmenden Druck auf die Zentralbank, was zu einer Lockerung der
Geldpolitik und einer steileren Zinsstrukturkurve fiihren kénnte.

= Anlageklassen: Eine Wahl Trumps kdnnte unserer Ansicht nach den US-Dollar, Energietitel, US-Aktien,
US-Unternehmensanleihen und inlandische zyklische Werte unterstitzen und fir Small Caps
Uiberwiegend positiv sein. Aktien aus der EU, Deutschland und China kénnten hingegen zu den Verlierern
gehoren. Bei den Auswirkungen auf européische Aktien und Anleihen ist jedoch ein differenzierter Blick
gefragt, da das Risiko eher spezifisch denn generell ist. Zwar stammen 25 % der Umsatze der im MSCI
Europe vertretenen Unternehmen aus den USA, jedoch nur 6,4 % von Waren, die in die USA exportiert
werden (d. h. potenziell von zusétzlichen US-Z6llen betroffen sind).

= Sektoren: Aus unserer Sicht gibt es nur wenige Sektoren, in denen gezielte Zolle Europa auf
makrodkonomischer Ebene erheblich treffen kénnten. Wie schon in der ersten Amtszeit ist die
Automobilindustrie am starksten von einem Handelskrieg bedroht, da die Einfuhrzélle in der EU héher
sind als in den USA. Eine Erhéhung der Zolle um 10 Prozentpunkte wiirde zu einem Riickgang der EU-
USA-Exporte um 20 % fur alle betroffenen EU-Automobilhersteller flihren.! Auch die
Luxusglterindustrie, die 20 % ihres Umsatzes in den USA erzielt, wiirde unter héheren Zéllen leiden, da
ihre Preissetzungsmacht durch die Inflation ausgehoéhlt wurde. VergeltungsmaBnahmen gegen EU-
Lander mit einer Steuer auf digitale Dienstleistungen, die sich vor allem gegen US-Unternehmen richten,
und Exportbeschrankungen fiir sicherheitsrelevante Technologien kénnten High-Tech-Unternehmen
aus wichtigen europaischen Lindern (vor allem Frankreich, Italien und Spanien) treffen. SchlieBlich sind
auch gezielte Zolle auf Medizintechnik und Pharmazeutika denkbar.

Je n3dher der November 2024 riickt, desto mehr Volatilitdt erwarten wir fliir européische Sektoren und
Aktien, die direkt von mdoglichen politischen Verdnderungen betroffen waren. Daher ist es wichtig, die
individuellen Risiken in diesen Sektoren im Vorfeld der Wahlen zu beobachten, da ihre Aktienkurse auf
Umfragen und Wahlkampfrhetorik reagieren kénnten. Wir bleiben daher dran und verfolgen aufmerksam
die Teaser und Trailer fir Trump 2!

LAURENT DENIZE
Global Co-CIO, ODDO BHF

Vergangene Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein zuverlassiger Indikator fiir die Zukunft. Die Rendite kann infolge von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen.

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 10.05.2024. (1) Eigene Berechnungen von ODDO BHF Asset Management
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DISCLAIMER

ODDO BHF Asset Management ist die Vermogensverwaltungssparte der ODDO BHF-Gruppe. Es
handelt sich hierbei um die gemeinsame Marke von drei eigenstandigen juristischen Einheiten:
ODDO BHF Asset Management SAS (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 Aushdndigung dieses Dokuments liegt in der ausschliel3lichen
Verantwortlichkeit jedes Vertriebspartners oder Beraters mit Ausnahme von Belgien, wo dieses
Dokument ausschlieBlich flr Vertriebsstellen/Vermittler bestimmt ist und nicht an nicht-
professionelle Kunden weitergegeben werden darf.

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

v

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

Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist kostenlos in elektronischer Form in deutscher
Sprache auf der Website verflighar unter:

https://am.oddo-bhf.com/deutschland/de/privatanleger/infos_reglementaire

Die in diesem Marketing beschriebenen Fonds kénnen in verschiedenen EU-Mitgliedstaaten zum
Vertrieb angemeldet worden sein. Die Anleger werden darauf hingewiesen, dass die jeweilige
Verwaltungsgesellschaft beschlieen kann, die von ihr getroffenen Vorkehrungen fir den Vertrieb
der Anteile ihrer Fonds in Ubereinstimmung mit Artikel 93a der Richtlinie 2009/65/EG und Artikel
32ader Richtlinie 2011/61/EU zu widerrufen. Die
Richtlinien fur die Bearbeitung von Beschwerden sind auf unserer Website am.oddo-bhf.com im
Abschnitt Gber regulatorische Informationen zu finden. Kundenbeschwerden kdnnen in erster Linie
an die folgende E-Mail-Adresse gerichtet werden: kundenservice@oddo-bhf.com (oder direkt an die
Verbraucherschlichtungsstelle: http://mediationconsommateur.be (Gilt nur fir Belgien)).

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

Wachstumsaussichten
WIE NACHHALTIGIST DIE WACHSTUMSERHOLUNG?

USA: BIP-WACHSTUMSPROGNOSEN GESAMTJAHR (%) EUROZONE: BIP-WACHSTUMSPROGNOSEN GESAMTJAHR (%)
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= |nden USA stehen die Zeichen weiter auf Wachstum: Die BIP-Wachstumsprognose fiir 2024 wurde auf nun 2,4% angehoben und auch die Erwartungen fir 2025 ziehen
allmahlich an

= |nder Eurozone haben sich die Prognosen fiir 2024 zumindest bei rund 0,5% stabilisiert. Eine aufgehellte Datenlage macht jedoch eine leichte Korrektur nach oben
wahrscheinlich

= |ndikatoren wie der globale Einkaufsmanagerindex deuten darauf hin, dass sich die Dynamik im Dienstleistungssektor weiter verbessert, aber im Industriebereich
stagniert

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, Daten mit Stand von 02.05.2024
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USA
RISSE UNTER DER OBERFLACHE

EINKAUFSMANAGERINDIZES: DIENSTL. & VERARBEITENDER SEKTOR EINZELHANDELSUMSATZE & VERBRAUCHERVERTRAUEN
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= Das Wachstum der US-Wirtschaft hat sich im ersten Quartal gegenliber dem Vorquartal leicht abgeschwacht auf annualisiert 1,6%. ZurtickzufUhrenist dies hauptsachlich auf einen
Riickgang der Handelsaktivitidten und Lagerbestiande. Diese Werte diirften aber noch nach oben revidiert werden.

= Die ISM-Indizes fiir den Dienstleistungssektor und das verarbeitende Gewerbe fielen im April unter die 50er-Marke. Insbesondere die Beschaftigungskomponente im Dienstleistungssektor
war ricklaufig

= Der Arbeitsmarkt ist nach wie vor in guter Verfassung, auch wenn die Zahl der Beschéftigten auBerhalb des Agrarsektors im April mit 175.000 leicht hinter den Erwartungen zurtickblieb.
Andere Indikatoren deuten auf eine gewisse Verlangsamung hin, wie zum Beispiel die gesunkene Zahl der offenen Stellen und die steigende Kiindigungsquote. Zudem sind laut Verband fiir
Kleinunternehmen (NFIB) auch weniger Neueinstellungen geplant. Auffallend schwach zeigen sich auch die Beschiftigungskomponenten in den ISM- und PMI-Indizes

= Zwar kénnten die zuletzt schwacheren US-Daten lediglich eine Normalisierung darstellen. Dennoch sehen wir Anzeichen fiir eine langsam nachlassende Dynamik bis zum Jahresende

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand von 02.05.2024
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 7
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Europa
NICHT NUR EIN GEFUHL

EINKAUFSMANAGERINDIZES:
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= Das BIP stiegim 1. Quartal um 0,3% gegeniiber dem Vorquartal und damit starker als erwartet. Selbst Deutschland verzeichnete ein Plus von 0,2%

= Der Composite-Einkaufsmanagerindex verbesserte sich im April weiter auf 51,7. Zwar war dies vor allem dem Dienstleistungssektor zu verdanken. Aber auch der
verarbeitende Sektor erlebte ein zaghaftes Comeback. Frankreich und Deutschland zeigten eine Stabilisierung

= Steigende verflighare Realeinkommen, ein solider Arbeitsmarkt und ein gewisser Lageraufbau kénnten der Wirtschaft weiter Schub geben. Allerdings ist es
unwahrscheinlich, dass ein solcher Aufschwung nachhaltig ist. Die Fiskalpolitik, insbesondere in Deutschland, ist restriktiv, die Auswirkungen der Zinserhéhungen
schlagen erst nach und nach in der Wirtschaft durch. Zudem haben wichtige Handelspartner wie China mit eigenen Problemen zu kdmpfen

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand von 02.05.2024
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China

LZYKLISCHE STABILISIERUNG ABER STRUKTURELLER GEGENWIND

EINKAUFSMANAGERINDIZES:
DIENSTLEISTUNGEN & VERARBEITENDER SEKTOR
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» Die Einkaufsmanagerindizes signalisieren zumindest eine voriibergehende Entspannung. So liegen die Teilindizes fir den verarbeitenden wie auch fiir den

Dienstleistungssektor stabil tiber 50

= Allerdings befinden sich die Indikatoren zum Immobilienmarkt, wie Wohnimmobilienpreise und Verkaufe, weiterhin in einer Abwartsspirale
» Dies diirfte fur strukturellen Gegenwind sorgen und das Wachstum langfristig eher Gber Jahre denn Giber Monate bremsen
» Die Geldpolitik wurde weiter gelockert, dies hat jedoch nur begrenzte Wirkkraft, da die Wirtschaft in einer Liquiditatsfalle steckt

= Die jlngste Wachstumsbelebung kénnte daher nur voriibergehend sein und wird zudem nicht von einer inldndischen Verbrauchernachfrage getragen

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand von 02.05.2024
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Inflationserwartungen

VERANKERT MT SEITWARTSTENDENZ
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= Festere Inflationsdaten in den USA haben nicht zu einem Anstieg der Inflationserwartungen geftihrt
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Inflation Rate (%) Fo;jgzl':sttlgrz%)
Target Actual Diff F/:::;:;t Diff
2.0 2.7 0.7 3.1 1.1
<20 2.4 0.4 2.4 0.4
2.0 2.7 0.7 2.3 0.3
2.0 3.2 1.2 2.5 0.5
1.0-3.0 2.9 Inrange 2.5 In range
2.0-30 35 0.5 3.3 0.3
1.0-3.0 4.0 1.0 3.2 0.2
<2.0P 1.4 Inrange 1.3 Inrange
0.9 0.9 2 2
2.0 3.9 1.9 3.5 1.5
2.0 4.1 2.1 3.1 1.1

= Die marktbasierten Breakeven-Satze sind zwar zuletzt leicht gestiegen, verharren aber weiterhin innerhalb des etablierten Korridors

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand von 02.05.2024
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Money Supply
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US- und EU-Geldpolitik

S

US-NOTENBANK HALT ZINSSENKUNGSERWARTUNGEN WACH

US-LEITZINSEN: MARKTERWARTUNGEN
5,50%

5,25%
5,00% \
4,75%
4,50%
4,25%
4,00%

3,75%

3,50%
MAR2023 JUN2023 SEP2023 DEC2023 MAR2024 JUN2024 SEP2024 DEC2024

12/31/2022 3/4/2024  emmm5/1/2024

4,00%
3,75%
3,50%
3,25%
3,00%
2,75%
2,50%
2,25%
2,00%

EZB-LEITZINSEN: MARKTERWARTUNGEN

12/31/2022 3/4/2024  emmm—4/28/2024

» Einals lockerungswillig wahrgenommener Jerome Powell und etwas schwachere Wirtschaftsdaten - diese Kombination setzte dem unabladssigen Neutaxieren der
Zinssenkungswahrscheinlichkeit ein Ende. Statt mit 1,5 Zinssenkungen bis Jahresende rechnen die Markte nun mit etwa 2 Zinsschritten fur dieses Jahr und insgesamt 120

Basispunkten

= Diese Prognosen implizierenim Wesentlichen eine weiche Landung, lassen jedoch wenig Spielraum fiir Fehler

= Inder Eurozone geht der Konsens aktuell von einem Startschuss im Juni und von EZB-Zinssenkungen um insgesamt 75 Basispunkte im Jahresverlauf aus

= Zwar kénnte der Auftakt des Zinssenkungszyklus zunachst gemachlich ausfallen. Mittelfristig sind aus unserer Sicht jedoch Zinssenkungen in gréferem Umfang als

bislang eingepreist denkbar

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand von 02.05.2024
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Publikumsfonds — kumulierte Mittelfliisse seit 2023 (Mrd. €)

KUMULIERTE MITTELFLUSSE (MRD. €)

200
Money Market +€176bn
150
e Fixed Income +€120bn
100
== Convertibles -€11bn
50

Other -€12bn

Alternative -€39bn

-100
Allocation -€106bn

-150
e Equity -€148bn

-200
12.2022 01.2023 02.2023 03.2023 04.2023 05.2023 06.2023 07.2023 08.2023 09.2023 10.2023 11.2023 12.2023 01.2024 02.2024 03.2024

Quelle: Morningstar. Stand: 31.03.2024 (Europe Open Ended funds ex ETF ex MM ex FoF ex Feeder (domiciled, most compr.)
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Mattelfliisse in europdischen Publikumsfonds — 2028

KUMULIERTE MITTELFLUSSE NACH ANLAGEKLASSE

(LFD. JAHR, MRD. €) SEIT JAHRESBEGINN - 2023 IM VORJAHRESVERGLEICH

80 Total: 80
+€1bn 6
60 60
e Fixed Income +€62bn
40 36
40 Money Market 31
+€19b
" 19
=== Convertibles -€2bn 20 13
3| )
Other -€3bn 0 — - . —
-2 -2 1.3
Alternative -€7bn -20 -7 -7 12
Allocation -€26bn -26
-40
e E Uity -€42bn -42
-60
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(/o@ & ,j\@ 1e) (\'5”\ dz)‘\o <</<>‘?\ <&
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.\_\_0 (\eﬁ (}OQ ?\:& el
& ‘x\O
-60
12.2023 01.2024 02.2024 03.2024 YTD 2023 mYTD 2024

Quelle: Morningstar. Stand: 31.03.2024 (Europe Open Ended funds ex ETF ex MM ex FoF ex Feeder (domiciled, most compr.)
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Wertentwicklung der Anlageklassen im laufenden Jahr
GEOPOLITISCHE UNSICHERHEITEN GEBEN OL UND GOLD SEIT

JAHRESBEGINN RUCKENWIND
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Wahrungen

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.

Quelle: Bloomberg und BoA ML zum 30.04.2024; Wertentwicklung jeweils in lokaler Wahrung
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Aktien
FUROPAISCHE UND US-AKTIEN VERLIEREN AN SCHWUNG

AKTIENMARKTENTWICKLUNG UBER 5 JAHRE KURS-/GEWINN-VERHALTNIS UBER 5 JAHRE
210 24
190 22
170 20
150 18
130 16
110 14
90 12
70 10

04.19 10.19  04.20 1020 0421 1021 04.22 1022 04.23 1023  04.24 04.19 1019 04.20 10.20 04.21 1021 04.22 10.22 04.23 10.23 04.04

MSCI USA Net Total Return USD Index

———MSCI USA Net Total Return USD Index ——— MSCI EMU Net Total Return EUR Index MSCI EMU Net Return EUR Index
——— MSCI Japan Net Return JPY Index ——— MSCI UK Net Total Return Local Index MSCI Japan Net Return JPY Index — — —USA5YrAvg
———MSCI Emerging Net Total Return USD Index = = —EMUS5YrAvg — — = JAPAN5YrAvg

Im April verloren die meisten grof3en Aktienindizes in den Industrieldndern etwas an Boden
In den USA gab der S&P500 um 4% nach, der Russell 2000 Small Caps Index fiel um 7% (und drehte damit auf Gesamtjahressicht wieder ins Minus)

= Die europaischen Markte zeigten sich widerstandsfahiger, insbesondere auRerhalb der Eurozone (EuroStoxx -2%, MSCI Nordic 0%, FTSE100+2%). Dies war zum Teil auf
die Abwertung der Wahrungen gegenliber dem USD zuriickzufiihren

Die Schwellenlandermarkte entwickelten sich erstmals seit vielen Monaten wieder tiberdurchschnittlich (MSCI EM 0% in USD). Das galt insbesondere flir den
chinesischen Offshore-Markt (Hang-Seng +7%)

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand von 02.05.2024

>
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Ristkopramien & Volatilitdit
VOLATILAT UND PRAMIEN WEITERHIN NIEDRIG

AKTIENRISIKOPRAMIEN (NOMINAL UND REAL) INDIZES ZUR IMPLIZITEN VOLATILITAT
9% i 50%
a, M 45%
. ' ,“..‘ . }/\“o.“ "\' 1" l‘, N
7% }\\} "\l“ l'.‘\ "‘yﬂ'""'" \.“‘4\ r'r (Ya) ""\:’J" l "" ' r"‘l“'."\"' ““ N a 40%
ey e Y™, 35%
5% AN

. M, 30%
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YraArert o S b W, oy AN o
3% ~ "‘0'\\‘“\\'\‘,' "\,I, l\l‘ \\"\['\ 25%
! 20%
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-1%

06.13 0614 06.15 0616 0617 06.18 0619 0620 0621 0622 06.23 5%
S&P500 Dividend YlId - US 10Y Real YId 0%

EuroStoxx Dividend YId - German 10Y Real Yid 04.20 10.20 04.21 10.21 04.22 10.22 04.23 10.23

----- S&P500 Earning Yld - US 10Y Nominal Yid — US VIX Index Euro V2X Index

----- EuroStoxx Earning Yld - German 10Y Nominal YId

= Die Berichtssaison zum ersten Quartal hat einen recht positiven Start hingelegt. Auch die Gewinnerwartungen zeigen weiter nach oben. Dementsprechend hat die
Konsolidierung der Indizes in den USA und Europa die Bewertungskennzahlen sinken lassen

= Die Aufwartsbewegung der Renditekurven von Staatsanleihen wird dadurch nur teilweise kompensiert, und die Risikopramien bleiben auf niedrigem bis sehr niedrigem
Niveau stabil

= Zunachst zog die Volatilitat im Monatsverlauf leicht an. Dann aber nahm die Risikobereitschaft wieder zu und die implizierten Volatilitaten fielen wieder etwa auf die
Hohe ihrer jiingsten Tiefstande
Die Wertentwicklungin der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Daten mit Stand von 02.05.2024

MONTHLY INVESTMENT BRIEF —
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Europadische Aktien - Sektoren

EUROPEAN SECTOR WEIGHT Valuation

STOXX Europe 600 -1,6% 5% 6% 11% 13,3x 3,5% 5,4% 8,9x 1,8x

Commodities

Energy 4,4% _& -4% 7% 88x 4.6% 9,3% 40x 12x
Basic Resources 2,6% 8,0% 17% 16% 11,7 x 3,8% 5,5% 5,8x 1,3x
Cyclicals

Automobiles & Parts 2,7% -6,7% 7% -2% 6% 6,1x 5,3% 10,4% 52x 0,7 x
Chemicals 2,6% -4,3% 0% 23% 19% 19,7 x 3,0% 3,3% 9,8 x 2,1x
Construction & Materials 4,1% -4,6% 2% 6% 11% 14,4 x 3,0% 6,4% 8,1x 2,0x
Industrial Goods & Services 14,7% -2,5% 7% 9% 15% 17,8 x 2,5% 5,0% 10,2 x 3,0x
Media 2,0% -1,9% 9% 72% 10% 18,3 x 2,6% 5,3% 11,6 x 3,5x
Technology 8,4% 4% % 4% 34% 26,1x 1,1% 2,9% 17.4% 44x
Travel & Leisure 1,4% -5,0% 2% 16% 18% 12,8 x 2,1% 6,8% 7,1x 2,5x
Consumer Products and Services 6,2% -4,3% 4% 6% 16% 242 x 2,0% 4,1% 13,4 x 4,1x%
Financials

Banks 9,6% 2,8% 16% 4% 5% 7,2 x 6,9% - 0,8x
Insurance 5,2% -5,6% 5% 16% 9% 9,9 x 5,9% 6,7% 21,6 x 1,6 x
Financial Services 4.2% -4,9% 0% 2% 19% 13,4 x 3,1% 5,8% 8,5x 1,3x
Real Estate 1,8% 25w 5% 7% 4% 150x 4,3% 5.2% 21,7 09x
Defensives

Health Care 15,5% 0,7% 7% 5% 16% 18,0x 2,3% 4,6% 12,5x 3,5x
Food Beverage and Tobacco 5,4% 3% 8% 14,4 x 3,8% 6,2% 10,6 x 2,5x%
Personal Care Drug and Grocery Stores 2,1% -1% 4% 11% 14,6 x 3,7% 6,3% 8,1x 2,6 x
Retail 1,1% -5,4% 11% 14% 16,6 x 3,4% 5,9% 8,1x 2,8x
Telecommunications 2,5% -2,8% -1% 66% 12% 12,6 x 5,0% 11,6% 6,2x 1,1x
Utilities 3,6% 0,5% -5% 3% 1% 11,9x 5,2% -1,1% 7,6 x 14x

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen
Quelle : ODDO BHF AM SAS, Goldman Sachs. Stand: 02.05.2024
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Schwellenlander

DEUTLICHE ROTATION IN RICHTUNG CHINA

AKTIENMARKTENTWICKLUNG MASSGEBLICHER

20% SCHWELLENLANDER IM LAUFENDEN JAHR
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= Die chinesischen Aktienindizes verzeichneten im Monatsverlauf eine beeindruckende positive Performance und trotzten damit dem weltweiten Riickgang an den Uibrigen

Aktienmarkten

= Die asiatischen Markte, darunter der Hang Seng (+7%), der CSI 300 (+2%), aber auch Bombay Sensex und Taiwan TAIEX (jeweils +1%), schnitten besser ab als die

lateinamerikanischen Indizes (Mexbol -1%, Bovespa -2%)

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg,| Daten mit Stand vom 02.05.2024 |

>
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Rentenmarktsegmente: Wertentwicklung
REFLATIONSSORGEN BELASTEN ANLEIHEN

GESAMTERTRAG AUF MONATSSICHT GESAMTERTRAG IM LAUFENDEN JAHR
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Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen
Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Stand: 30.04.2024
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Staatsanlethen

HANDELSSPANNENWEITER INTAKT

RENDITE 10-JAHRIGER DEUTSCHER &

% US-STAATSANLEIHEN (UBER 2 JAHRE)
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Spread Germany 10Y - 2Y yields = = = Spread Germany 10Y - 2Y yields
(5y average)
Spread US 10Y - 2Y yields = = = Spread US 10Y - 2Y yields
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= Einesich als hartniackig erweisende US-Inflation sorgte im Zusammenspiel mit schwacheren US-Konjunkturdaten am Markt flir Schwankungen ohne klaren Trend. Dabei

erholten sich 10-jahrige US-Staatsanleihen vom Hochststand von 2024 (4,7%)

= Die Disinflation in der Eurozone diirfte anhalten, so dass die EZB im September die Zinswende einleiten konnte. In den USA stellt sich die Situation deutlich komplexer
dar. Gleichwohl diirfte die Fed die Gelegenheit ergreifen, im Juni vorsorglich eine erste Zinssenkung vorzunehmen

= Die US-Daten prasentieren sich weiterhin solide, diirften sich aber in den ndchsten Monaten abschwichen, da die Auswirkungen des Zinserh6hungszyklus erst mit
zeitlicher Verzégerung spirbar werden und Sondereffekte auslaufen

» Dennochist ein Ausbruch der Renditen nach unten nicht in Sicht. Voraussetzung fiir eine weitere Abwartsbewegung ist der tatsachliche Start der Zinssenkungen

und/oder deutlich schwachere Konjunkturdaten

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Bloomberg Economic Forecast | Quelle: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | Linke Seite: Stand vom 30.04.2024; Rechte Seite: Stand: 30.04.2024
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Kreditspreads

WEITERHIN ATTRAKTIV

bps

KREDITAUFSCHLAGE IG & HY (UBER 2 JAHRE)
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= Die Kreditspreads von Investment-Grade- und High -Yield-Unternehmensanleihen sind trotz einer leicht gestiegenen Risikoaversion seitwarts tendiert

» Dadas Szenario einer ,weichen Landung” nach wie vor unterstiitzt wird, bieten die Renditeaufschlage weiterhin Carry-Potenzial. Eine weitere Einengung dirfte aber

schwieriger werden

= Die Renditeaufschlage von Peripherieldndern und staatsnahen Emittenten diirften weiterhin vom aktuellen risikofreudigen Umfeld profitieren, wobei die Spreads
italienischer Anleihen im historischen Vergleich allmahlich anspruchsvoll erscheinen, da sie sich nahe dem diesjahrigen Tiefstand befinden

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen

Quelle: ODDO BHF AM, Bloomberg, Stand: 30.04.2024
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Finanzierungsbedingungen
WEITER RESTRIKTIV

KREDITVERGABESTANDARDS UND AUSFALLRATE KREDITVERGABESTANDARDS UND SPREADS
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s Moody's forecast global default rates (rhs) mmm Survey Change in Lending Standards to Business (ECB, rhs)
e C&| Lenders Tightening Standard (FED, |hs) ——US HY Spreads (lhs)

Survey Change in Lending Standards to Business (ECB, |hs) Euro HY Spreads (lhs)
= Die marktbasierten Indikatoren zu den Finanzierungsbedingungen haben sich nach einer kurzen Verscharfung wieder verbessert

= Aktuellen Umfragen von Fed und EZB zufolge sind Kreditangebot und -nachfrage weiterhin restriktiv, aber es ist eine gewisse Verbesserung gegenliber dem letzten
Quartal erkennbar

Quelle: Fed, EZB, Bloomberg | Moody’s mit Stand vom 31.03.2024, Lending Standard & Survey Change mit Stand: 31.03.2024, Spreads mit Stand 31.03.2024
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 25
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Rohstoffe
KNAPPES ANGEBOT

ROHSTOFFINDIZES oL FRACHTSEKTOR
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= S&P GSCI Agricultural & LiveStock Index Spot CME = CPB Merchandise World Trade Volume YoY (right scale)

= Die Gold-Rally hielt trotz steigender Staatsanleiherenditen an. Fir Riickenwind sorgte eine zeitweise gestiegene Risikoaversion

= Aufgrund der geopolitischen Spannungen im Nahen Osten stieg der WTI-Olpreis kurzzeitig auf tiber 87 USD/Barrel, ging aber zum Monatsende etwas zurtick auf 81 USD

= Die globalen Produktionsdaten stimmten nicht gerade euphorisch. Dennoch konnten auch Industriemetalle im Monatsverlauf deutlich zulegen. Kupfer notiert mittlerweile bei um die 10.000
USD/Tonne

» Kakao-Futures stiegen zeitweise um fast 25% (+175% im laufenden Jahr) und waren damit teurer als Kupfer. Dahinter standen moglicherweise spekulative Positionen, die spater nachlieRen.
Gleichwohl handelte der Rohstoff zum Monatsende immer noch bei beachtlichen 9300 USD/Tonne

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.

Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Daten mit Stand von 04.04.2024
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Wihrungen
ABWARTSTREND DES YEN AUSSER KONTROLLE?

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

= Der US-Dollar profitierte von der Entwicklung der Renditedifferenziale und wertete gegentiber den meisten Wahrungen auf (1% ggi. EUR und GBP, 2% ggli. CHF, 3% ggi.
dem mexikanischen Peso bzw. dem brasilianischen Real)

= Der japanische Yen verlor weitere 4% und hat damit gegeniiber dem Jahresbeginnum 11% eingebtRt (und -50% ggl. dem Hochststand von 2011!)

= Indiesem Umfeld zeigten sich die Wahrungen der asiatischen Schwellenlander Giberaus widerstandsfahig und blieben gegeniiber dem USD weitgehend stabil

Die Wertentwicklungin der Vergangenheitist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen.
Quelle: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Daten mit Stand von 02.05.2024
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AKTUELLE UBERZEUGUNGEN

Szenarien

v

UNSERE EINSCHATZUNG FUR DIE NACHSTEN 6 MONATE

() ] Basisszenario

Noch zeigt sich das globale BIP-Wachstum widerstandsfahig, konnte sich jedoch angesichts verhaltener
Einkaufsmanagerindizes leicht abschwachen, insbesondere in der Eurozone. Das BIP-Wachstum in China
bleibt schwach, kdnnte aber die Disinflation weiter vorantreiben. Die US-Wirtschaft halt sich nach wie vor
sehr gut. Die Notenbanken néhern sich dem Einstieg in ihren Zinssenkungszyklus, wobei die Auswirkungen
der vorausgegangenen Zinserhéhungen noch nicht in Ganze abzusehen sind. Die Unternehmensgewinne
prasentieren sich bislang solide, au3er im Chemie- und Immobiliensektor.

EUROPA

= Die Wachstumserwartungen sind insgesamt
niedrig, insbesondere im verarbeitenden Sektor

= Die Disinflation nimmt an Fahrt auf. Dieser Trend
durfte sich auch bei der Kerninflation fortsetzen

= Die EZB macht sich angesichts der
fortschreitenden Disinflation flr eine Zinssenkung
bereit

= Nachlassende Lieferkettenprobleme

Kurzlaufende hochver-
zinsliche Euro-Anleihen
Staatsanleihen und

Investment-Grade-Titel

= Neutrale Positionierung in
Aktien

Attraktiven Carry bei
kurzlaufenden Hochzins-
anleihen nutzen und bei
Investment Grade auf eine
langere Duration setzen

Quelle: ODDO BHF AM, Kommentare per 14.05.2024

USA

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

Die Disinflation hat sich abgeschwaécht, und die
Konjunktur-und Arbeitsmarktdaten bleiben
robust. Damit rtckt der Zeitpunkt fir
Zinssenkungen seitens der Fed weiter nach hinten
Massive Emissionstatigkeit des US-
Finanzministeriums konnte die Liquiditat an den

US-Hochzinsanleihen

Anleihemarkten absorbieren

= Risiko einer zu starken geldpolitischen Straffung

()9 Alternativszenario#1

Optimistisches Szenario

UBERGEWICHTUNG

= Aktien, einschl.
Schwellenlander
High Yield
Staatsanleihen

UNTERGEWICHTUNG

= Alternative Strategien
= Liquiditat

=  Weniger beeintrachtigte Lieferketten und hdhere
Realeinkommen unterstiitzen das globale
Wachstum, eine Rezession wird vermieden

= Die Notenbanken gehen zu Zinssenkungen Gber, =
da die Inflation deutlich nachlasst .

= Nachhaltige Entspannung im Finanzsystem und
keine Auswirkungen auf die Realwirtschaft

20%

Alternativszenario#2

Schuldenkrise, hartndckige Inflation

= Einerestriktivere Kreditvergabe setzt hochver-

schuldete Unternehmen und den tiberschuldeten UBERGEWICHTUNG
Immobiliensektor unter Druck, mit méglichen * Alternative Strategien
negativen Auswirkungen auf den Bankensektor, = Liquiditat
insbesondere in den USA

= |nflation fallt nicht im erwarteten MaRe, sondern UNTERGEWICHTUNG

halt sich trotz schwacherer Konjunkturaussichten Aktien

und einer restriktiven EZB hartnackig = Unternehmensanleihen 1 O o)
70

durch die Notenbanken

= Marktvolatilitat steigt
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AKTUELLE UBERZEUGUNGEN w

Anderung gegentiber letzter Sitzung
des Global Investment Committee

Unsere Einschatzung
DER ANLAGEKLASSEN

AKTIENALLGEMEIN

i

Large Cap Eurozone

Mid Cap Eurozone e a
Small Cap Eurozone — g

Aktien GrofSbritannien
USA
Schwellenlander
Japan

China

USD/€ (Trend USD)

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

CHF /€ (Trend CHF)

Gold a

Rohol

Rohstoffe

Quelle: ODDO BHF AM, Stand: 14.05.2024



AKTUELLE UBERZEUGUNGEN w

Anderung gegentiber letzter Sitzung
des Global Investment Committee

Unsere Einschatzung —
DER ANLAGEKLASSEN

STAATSANLEIHEN INSGESAMT

Europa, Kernlander

Staatsanleihen

Europa, Peripherie
USA
UNTERNEHMENSANLEIHEN INSGESAMT

Investment Grade Europa

Investment Grade Short Duration

Unternehmens-
anleihen

High Yield Credit Short Duration

High Yield Europa
High Yield USA Q

Schwellenlander

Geldmarkt Industrieldnder

Quelle: ODDO BHF AM, Stand: 14.05.2024
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UNSERE ANLAGELOSUNGEN w

Unsere Fondsauswahl

Wertentwicklung

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

seit Auflegung

30/04/2014 bis 30/04/2015

. Nettoperform
. ISIN (Anteilefiir  Morningstar w:'cﬁ;t:;:eit petitmms | A 2023 2022 sopy | /02023 30/04/2022 30/042021  50/04/2000bis  30/04/2019bis  30/04/2018bis  30/04/2017bis  30/04/2016bis  30/04/2015bis Nettoperform  ance AN
Kleinanleger) Sterne  JeipE e 0/0a2024 30/00r2023 30/0ar0z2  J0/04/2021 30/04/2020 30/04/2019  30/04/2018  30/04/2017  30/04/2016 ance(Liahr einschiieBlich

rollierend) max.Ausgabe

aufschlag
LogaL /! /' [/ '/ ! /' /' /' [/ /' ! ' | [ | |

ODDO BHF Artificial Intelligence CR-EUR LU1919842267 * ok K 7.2% 14/01/2019 11,9% 40,67% -27,82% 18,10% 39,17% -6,15% -10,95% 34,18% 0,10% 16,28% 18%
ODDO BHF Green Planet CR-EUR @ @ LU2189930105 *k ok 5,2% 26/10/2020 5,1% 6,93% -17,24% 17,97% 9,91% -5,27% 0,87% 1341% 13%
ODDO BHF Future of Finance CR-EUR FR0010493957 121%  15/09/2021° 2,3% 841% -18,11% 30,00% 20,49% -3,59% -9,05% 50,75% -36,69% 14%
——---------——————---
ODDO BHF Immobilier CR-EUR N FR0O000989915 -2,9% 14/09/1989 7,0% 16,28% -32,15% 7,34% 12,80% -25,74% -3,97% 17,26% -12,92% 1,52% 14,50% 4,50% 2,71% 35,01% 32,62% 25%
ODDO BHF Génération CR-EUR @ FR0010574434 *k 4,6% 17/06/1996* 7.2% 18,72% -20,22% 22,04% 9,29% 7,36% -6,59% 37,46% -17,31% -5,27% 1,40% 26,19% -9,16% 18,27% 15,95% 14%
eanwvr ..., [ | [ [ [ [ | [ [ [ [/ /[ ' [ ' [ | |
ODDO BHF China Domestic Leaders CR-EUR FRO007475843 2,2% 25/02/2022*  -16,7% -23,04% -20,54% 6,91% -16,73% -7,83% -19,21% 31,47% -11,34% 18%

ODDO BHF Avenir Europe CR-EUR @ FR0000974149 * % kK 3,6% 25/05/1999 7,9% 17,06% -27,18% 12,62% 8,61% 1,45% -16,83% 34,82% -5,58% 3,45% 5,85% 23,55% -1,88% 22,23% 19,83% 14%
ODDO BHF Avenir Euro CR-EUR @ FR0O000990095 kK 2,1% 30/12/1998 9.2% 14,54% -24,32% 16,84% 6,23% 2,73% -15,34% 36,16% -6,76% -0,76% 717% 24,16% -1,30% 21,45% 19,07% 14%
ODDO BHF Avenir CR-EUR ' FR0000989899 * %k K 0,0% 14/09/1992 11,5% 17,50% -20,71% 19,09% 4,67% 3,02% -5,22% 35,94% -10,59% -2,88% 4,80% 27,57% 2,68% 20,45% 18,32% 13%
ODDO BHF US Mid Cap CR-EUR FRO000988669 3,5% 11/10/2002 8,6% 6,90% -19,21% 16,16% 11,05% -7,02% -8,83% 38,72% -5,73% 18,54% 5,86% 22,61% -6,03% 37,93% 35,49% 13%
——---------——————---
ODDO BHF Active Small Cap CR-EUR & FR0011606268 * ok -2,3% 26/11/2013 7.2% -2,36% -29,31% 28,56% -8,44% -12,19% -6,48% 58,92% -0,24% -12,55% 9.91% 28,15% 0,97% 23,78% 21,23% 13%
ODDO BHF Active Micro Cap CR-EUR & FR0013266244 * ok * 3,7% 07/08/2017 3,6% -1,91% -27,62% 25,65% 0,48% -13,61% -5,43% 59,50% -0,46% -8,77% 6,46% 11%

ENARTMOMENTUM — ¢t ' ! /' | | '/ | | | |

ODDO BHF Algo Global CRw-EUR DE0009772988 * kK 9,0% 30/09/2005 6,6% 12,59% -13,61% 34,02% 18,69% -3,87% 10,20% 33,48% -6,62% 10,06% 3,34% 17,77% -6,30% 33,38% 30,77% 10%
ODDO BHF Sustainable German Equities DR-EU ;. DE0008478058 ** 5,3% 27/05/1974 7,6% 16,17% -20,70% 17,05% 8,34% 8,48% -11,49% 31,57% -17,58% -7,13% 3,20% 19,64% -10,88% 13,96% 11,73% 13%
ODDO BHF Algo Sustainable Leaders CRw-EUR @ DE0007045437 *ok kK 9,3% 27/08/2002 5,8% 18,16% -21,87% 30,69% 17,42% -0,25% 3,72% 24,14% -0,91% 553% 0,28% 11,69% -9,31% 27,36% 25,48% 12%

1 Fiir Fonds mit einem Auflegungsdatum von unter finf Jahren ist die Wertentwicklung seit Auflegung unter Beriicksichtigung des Aufgabeaufschlags aufgefiihrt.
2 Neben den auf Fondsebene anfallenden Kosten wurde fiir einen Anlagebetrag von 1.000 Euro ein einmaliger Ausgabeaufschlag in H6he des maximalen Ausgabeaufschlages berticksichtigt. Kosten fiir die Verwahrung von Fondsanteilen in lhrem Depot kénnen die
Wertentwicklung zusatzlich mindern.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrége und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen. Alle Fonds unterliegen insbesondere dem Risiko eines Kapitalverlusts.
*Datum der Anderung der Strategie. Die Wertentwicklungen vor diesem Datum sind daher fiir die derzeit angewendete Anlagestrategie nicht reprasentativ. MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 34
Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 30.04.2024. Die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen.



UNSERE ANLAGELOSUNGEN w

Unsere Fondsauswahl

Wertentwicklung

Wertentwicklung nach Kalenderjahr Jahrliche Wertentwicklung (rollierende 12 Monate)* Volatilitat
seit Auflegung
30/04/2014 bis 30/04/2015
ISIN (Anteilefir  Morningstar ~ VWertent- 30/04/2023  30/04/2022 30/04/2021  4/04/2000bis  30/04/2019bis  30/04/2018bis  30/04/2017bis 30/04/2016bis  30/04/2015 bis Retoperons
fends Kleinanleger) Sterne puickiunsselt] Jluticeunc il EEANNULL 2023 2022 2021 is is b 30/04/2021  30/04/2020  30/04/2019  30/04/2018  30/04/2017  30/04/2016 'ettoperform  ance S
Jahresbeginn 30/04/2024 30/04/2023 30/04/2022 ance (1Jahr einschlieBlich

rollierend) max.Ausgabe
aufschlag

TIEN-F MENTALESTRATEGIEN --------------------

FR0010632364 7,9% 09/07/2008 4,8% 18,82% 19,25% 15,26% 11,18% -3,11% 50,63% -27,38% -8,22% 2,10% 16,50% -14,78% 14,26% 12,24% 13%

ODDO BHF Métropole Euro SRIA

-7,54%

ODDO BHF Métropole Sélection A FR0O007078811 4,7% 29/11/2002 6,5% 17,65% -5,95% 21,56% 11,68% 8,75% 1,30% 48,46% -29,30% -9,05% 4,69% 14,70% -13,99% 14,75% 12,72% 12%

ODDO BHF Euro Short Term Bond CR-EUR FR0007067673 * ok k k 0,3% 25/02/2002 2,0% 4,98% -4,21% -0,40% 3,73% 0,13% -3,31% 2,62% -1,50% 0,27% 0,14% 0,29% 0,26% 1,09% 0,69% 2%
ODDO BHF Sustainable Euro Corporate Bond CR-EUR @ LU0145975222 *xk -0,6% 19/03/2002 2,5% 7,83% -14,08% -1,43% 5,10% -4,47% -8,90% 5,44% -1,51% 1,75% 0,65% 1,90% 0,00% 591% 4,97% 4%
ODDO BHF Euro Credit Short Duration DR-EUR 4 LU0628638974 * Kk * 1,0% 24/08/2011 1,6% 6,96% -3,11% 1,25% 5,66% 1,80% -2,13% 509% -4,69% -0,23% -0,04% 1,62% 0,28% 1,46% 0,65% 2%
-_------------------
ODDO BHF Global Credit Short Duration CR-EUR LU1833930495 07/11/2018 0,8% 6,56% -4,90% 0,67% 5,38% 0,89% -3,61% 5,33% -4,16% 1,04% 2%
-_------------------
ODDO BHF Haut Rendement 2025 CR-EUR FR0013300688 12/01/2018 0,8% 7,61% -5,42% 2,75% 531% 1,78% -3,44% 15,74% -13,08% 1,04% 0,11% 2%
ODDO BHF Euro High Yield Bond CR-EUR LU0115290974 * ok ok Kk 1,1% 14/08/2000 4,7% 11,42% -9,10% 2,10% 9,31% -0,13% -5.27% 11,85% -4,92% 1,34% 1,82% 6,50% 0.91% 3,56% 2,13% 3%
ODDO BHF Global Target 2026 CR-EUR FRO013426657 0,3% 09/09/2019 1,5% 9,49% -6,61% 3,02% 6,23% 2,12% -4,11% 14,34% -9,88% 3%
ODDO BHF Global Target 2028 CR-EUR FR001400C7WO 22/11/2022 7,3% 10,44% 8,31% 2,17% 3%
-—------------------

Sustainable Credit

LU1752460292 * ok ok ok -0,7% 30/12/2016* 1,6% 6,22% -6,77% 0,27% 5,40% -1,52% -5,24% 9,01% -0,42% -0,79% 1,87% 9,83%

ODDO BHF Green Bond CR-EUR ‘ﬂ, @ DE0008478082 ** -2,0% 30/07/1984 4,8% 7,62% -20,53% -3,46% 3,36% -8,87% -11,21% 0,89% 6,46% 6,99% -6,65% 0,61% -2,35% 17,82% 16,65% 6%

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 H6he des maximalen Ausgabeaufschlages beriicksichtigt. Kosten fiir die Verwahrung von Fondsanteilen in lhrem Depot kénnen die
Wertentwicklung zusétzlich mindern.

Die Werten}wicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen. Alle Fonds unterliegen insbesondere dem Risiko eines Kapitalverlusts.
*Datum der Anderung der Strategie. Die Wertentwicklungen vor diesem Datum sind daher fir die derzeit angewendete Anlagestrategie nicht reprasentativ.

Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 30.04.2024. Die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen
MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 35



UNSERE ANLAGELOSUNGEN w

Unsere Fondsauswahl

Wertentwicklung

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

seit Auflegung

30/04/2014 bis 30/04/2015
_— ISIN (Anteilefiir  Morningstar wmg:g“:el [ S [— 2023 2022 s /0H2023 30/04/2022 S0/04/2021  40/04/2020bis  30/04/2019bis  30/04/2018bis  30/04/2017bis  30/04/2016bis  30/04/2015 bis Nettoperform _ 1Jahr
Kleinanleger) Sterne  JaedapE ser S0/00p024 30/00023 F0j0arm0zz  30/04/2021  30/04/2020  30/04/2019  30/04/2018  30/04/2017  30/04/2016

Nettoperform ance

ance (1Jahr einschlieBlich

rollierend) max.Ausgabe
aufschlag

ODDO BHF PolarisModerate DRw-EUR DEOOOAOD95Q0 *k ok ok 0,5% 15/07/2005 2,8% 7,31% -9,42% 6,37% 5,59% -1,73% -1,23% 7,83% 0,81% 3,38% -1,11% 3,84% -0,05% 6,05% 4,49% 4%

AUSGEWOGEN

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced (DRW-EUR) LU0319574272 *ok ok K 35% 24/10/2007 4,33% 10,22% -11,89% 13,12% 10,55% -2,05% -0,04% 13,70% -3,27% 7,78% 0,18% 10,03% -2,96% 16,92% 14,63% 5%

ODDO BHF Patrimoine CR-EUR FR0000992042 * % 12% 05/01/2009 3,0% 507% -8,76% 6,55% 4,03% -0,93% -3,80% 17,11% -1,96% -4,30% -0,09% 552% -10,13% 18,06% 16,31% 5%
LEXIBEL

ODDO BHF ProActif Europe CR-EUR FR0010109165 *k ke 2,3% 10/09/2004 37% 9,11% -6,48% -0,74% 5,63% 2,32% -3,87% 3,58% -4,50% -0,48% -1,18% 6,84% -5,24% 14,95% 13,14% 6%

ODDO BHF Polaris Flexible (DRW-EUR) LU0319572730 * Kk 10/10/2007 42% 9,51% -13,17% 14,56% 11,05% -378% 0,20% 17,40% 1,41% 5,88% -1,97% 8,34% -8,69% 20,32% 18,25% 5%

ODDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic (DRW-EUR) LU0319577374 *kok ok ok 57% 22/10/2007 57% 11,30% -16,69% 25,08% 14,68% -3,98% 1,81% 25,68% 5,16% 6,51% -0,51% 11,49% -2,12% 26,09% 23,62% 9%

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

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf Schwankungen. Alle Fonds unterliegen insbesondere dem Risiko eines Kapitalverlusts.
Quelle: ODDO BHF AM SAS. Angaben zum 30.04.2024. Die Wertentwicklung ist jeweils nach Abzug der Kosten ausgewiesen
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UNSERE ANLAGELOSUNGEN

Ldanderzulassungen der Fonds
UND MORNINGSTAR™KATEGORIE

v

FONDS MORNINGSTAR KATEGORIE 5 ; .] E ; g E
ODDO BHF Génération Eurozone Large-Cap Equity X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Avenir Europe Europe Mid-Cap Equity X X X X X X X X X X X 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 US Mid Cap US Mid-Cap Equity X X X X X X
ODDO BHF Active Micro Cap Europe Small-Cap Equity X X X X X
ODDO BHF Active Small Cap Europe 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 Future of Finance Sector Equity Financial Services X X X X X
ODDO BHF Immobilier Property - Indirect Eurozone X X X X X X X X
ODDO BHF Algo Min Var Europe Large-Cap Blend Equity X X X
ODDO BHF China Domestic Leaders China Equity X X X X X
ODDO BHF Algo Sustainable Leaders Europe Large-Cap Blend Equity X X X X X X X X
ODDO BHF Artificial Intelligence Sector Equity Technology X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Green Planet Sector Equity Ecology X X X X X X X X X X X
ODDO BHF Patrimoine EUR Moderate Allocation - Global X X X
ODDO BHF Métropole Small Cap Value Europe Mid-Cap Equity X X
ODDO BHF Métropole Euro SRI Eurozone Large-Cap Equity X X X
ODDO BHF Métropole Sélection Europe Large-Cap Value Equity X X X X X X X

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Stand: 30.04.2024 MONTHLY INVESTMENT BRIEF — 37



UNSERE ANLAGELOSUNGEN

Ldanderzulassungen der Fonds

UND MORNINGSTAR™KATEGORIE

=l |} Jroml § J § Je—je—

v

FONDS MORNINGSTAR KATEGORIE
ODDO BHF Convertibles Global Convertible Bond - Global, EUR Hedged X X X X X X X X
ODDO BHF Polaris Moderate EUR Cautious Allocation X X X X X X X X X
ODDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced EUR Moderate Allocation X X X X X X X X
ODDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic EUR Aggressive Allocation X X X X X X X X
ODDO BHF Polaris Flexible EUR Flexible Allocation X X X X X X X X
ODDO BHF Green Bond EUR Diversified Bond X X X X
ODDO BHF Euro Short Term Bond EUR Diversified Bond - Short Term X X X X X X
E)(E:BO BHF Sustainable Euro Corporate EUR Corporate Bond X X X X X X X X X X
ODDO BHF Euro Credit Short Duration EUR High Yield Bond X X X X X X X X X X
ODDO BHF Global Credit Short Duration Global High Yield Bond - EUR Hedged X X X X X X X
ODDO BHF Haut Rendement 2023 Fixed Term Bond X X 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 Global Target 2026 Fixed Term Bond X X X X X X X X
ODDO BHF Global Target 2028 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 X X
ODDO BHF Sustainable Credit Opportunities EUR Flexible Bond X X X X X X X X X X

Quelle: ODDO BHF AM SAS, Stand: 30.04.2024
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Unsere jiingsten Publikationen

i\ (]

INVESTMENTSTRATEGIE MONTHLY INVESTMENT BRIEF MARKTANALYSE
Jan.24 502:; E;;Nal;}tu;ger(;da;npi:ln ) April 24« st der American Dream ausgetrdumt? 10.05.24 « Die Berichtssaison in den USA Ubertrifft die Erwartungen
Sept. 23 « Stabile Flughdhe oder Sinkflug? . sl ;

Mrz24  + Mythos und Wirklichkeit Wir werden wohl langer als gedacht mit hoheren Zinsen leben

Jan.23 -« Auf die Plitze 03.05.24 -

Feb.24 < Kunstliche Intelligenz: Modeerscheinung oder Margentreiber? miussen
Sept.22 « Carry on Dez.23 « Das Comeback der 60/40-Strategie 26.04.24 «+ Die konjunkturelle Aufhellung in Deutschland reicht nicht aus
Jan.22 + Make 2022 an opportunity Nov.23 -« Polarisierung 19.04.24 « Auf lange Sicht ist die Aktie nicht zu schlagen
Sept21 - AuBer Atem? Okt.23 « Anstieg der Anleiherenditen eréffnet Anlegern neue Chancen 190424 « Neue Trends kénnten das Bérsengeschehen stark prigen
Juli23  « Legitime Fragen 18.04.24 « Die Wahrheitsstunde der Staatsschulden

VIDEOS NACHHALTIGES INVESTIEREN

#Ondemand « Private Equity 101 Politik des verantwortlichen Investierens

#FocusOn » ODDO BHF China Domestic Leaders Nachhaltiges Investieren - Einfiihrung und Grundlagen

#FocusOn » ODDO BHF Polaris Fondsfamilie Nachhaltiges Investieren - Der Ansatz von ODDO BHF AM

#FocusOn . ODDO BHF Green Planet: Aktiv zur ékologischen Wende White Paper Der 6kologische Wandel, eine nachhaltige Anlagechance
beitragen White Paper Das Humankapital - Entscheidender Robustheits- und

#Talkwith » Aktien sind ein MUSS in einem breit diversifizierten Portfolio Differenzierungsfaktor

#leadWith < Der 6kologische Wandel: Herausforderungen und Chancen ESG: Der Schliissel zur ErschlieBung von Anlagechancen im Small-Cap-

Quelle: ODDO BHF AM Segment
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GLOSSAR

BERECHNUNG DER PERFORMANCE

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

VOLATILITAT

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

KREDITSPREAD

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

Staatsanleihen mit vergleichbarem Profil

INVESTMENT GRADE

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

HIGH YIELD

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

KGV (KURS-GEWINN-VERHALTNIS)

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