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COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

En décembre, les bourses ont fini le mois en ordres dispersés, mais finissent I'année 2017 sur une progression remarquable. En effet, I'Eurostoxx
50 (SX5) termine le mois en progression de 0.65% et cloture I'année avec une plus-value de 5.56%. Par contre, I'indice obligataire (EUG2TR) a
perdu 0.47% en décembre et a bouclé I'année sans changement. Dans la foulée, notre fonds a reculé de 0.35% sur ce mois mais achéve bien
2017 par une hausse de 10.51%. Durant ce mois de décembre, nous nous sommes séparés, comme prévu, de toutes les obligations convertibles.

Rétrospectives 2017 : La croissance européenne a surpris en 2017 en dépassant 2% alors qu’elle était attendue aux alentours de 1.5%. Le taux
de chOmage a passé sous la barre de 9%. En outre, I'activité européenne a fortement profité de la bonne marche de I'économie mondiale. Les
marchés ont bien accueilli la croissance solide et la politique de relance active de la BCE oubliant méme d’enregistrer la crise catalane ou les
tensions entre les USA et la Corée du Nord.

Perspectives 2018 : Nous anticipons une croissance économique toujours robuste en 2018. Les actions seront toujours a privilégier, mais
demanderont d’avantage d’agilité dans le choix des titres par les gérants et les investisseurs. 2018 devrait aussi marquer le retour d’un peu de
volatilité. Nous estimons que la hausse sera plus modérée. Dans cet environnement, nous agirons en tenant compte des situations particuliéeres
et des perspectives des différents marchés européens.
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Investissements en Obligations Royal Dutch Petroleum Co 4.2%
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Total SA 3.8%

AMS AG 3.7%

Société Générale 3.5%

SAP AG 3.5%

Swiss Life Holding 3.4%

Atos 3.4%

Adidas 3.3%

Logitech Intl SA Reg 3.2%

Les commentaires du gestionnaire sont exprimés par Bellatrix Asset Management SA. Les rapports périodiques, prospectus d'émission et prospectus simplifié sont disponibles sur simple demande a Bellatrix Asset Management SA ou au siége
social du Fonds. La présente notice d'information ne peut étre considérée comme une offre de vente ou d'achat des valeurs considérées. Pour constituer une offre, ce document doit étre accompagné du prospectus et du prospectus simplifié de
la Sicav ainsi que de ses derniers rapports périodiques. Quoique puisés aux meilleures sources, les chiffres renseignés dans la présente notice n'ont pas été audités. Aucune garantie de la performance passée de la Sicav ne peut étre assurée pour
le futur, la valeur nette d'inventaire du portefeuille dépendant de I'évolution des marchés. Les rendements sont calculés nets de frais.

Le représentant en Suisse est CACEIS (Switzerland) SA Chemin de Precossy 7-9, CH-1260 Nyon. Le service de paiement en Suisse est Crédit Agricole (Suisse) Rue du Rhéne 46, CH-1211 Geneéve 11. Les documents afférents, tels que le prospectus
complet incluant les statuts et les informations clés pour l'investisseur, ainsi que les rapports annuel et semestriel, peuvent étre obtenus gratuitement auprés du représentant en Suisse, a savoir CACEIS (Switzerland) SA.
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