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COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

Tous les indices européens ont achevé le premier trimestre 2018 dans le rouge. Aprés le bon début du mois de janvier, les bourses ont
fortement corrigé les deux mois suivants impactés par les facteurs politiques qui ont pris le pas sur les fondamentaux économiques et les
mesures protectionnistes américaines. Dans ce contexte, I'indice EUROSTOXX 50 (SX5P) a cédé 2.39% en mars et 6.69% sur le trimestre. Notre
fonds a suivi le méme tracé en perdant 2.77% en mars et 3.39% sur le trimestre.

Durant ce mois de mars, nous avons réduit notre position en Véolia Environnement en réalisant un profit appréciable.

Perspectives : La confiance des consommateurs est restée inchangée en mars, pointant toujours vers une consommation robuste dans la zone
euro. Nous demeurons toujours surexposés aux actions car nous misons sur la poursuite de la reprise a I'horizon 2019. Cependant, nous
suivrons de prés la guerre commerciale engagée surtout entre les USA et la Chine afin d’agir et d’arbitrer certaines valeurs plus sensibles aux
embargos contre des titres domestiques plus défensifs et moins vulnérables.
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REPARTITION DES AVOIRS
Répartition par Classe d'Actifs Devises EUR 67.24%
100% = 63,534,635 CHF 27.06%
Liquidités GBP 5.10%
8% usD 0.60%
Actions Les 15 Principales Positions en Actions
92% LVMH 4.3%
Adidas 4.1%
Investissements en Actions par Secteur _?zZSISDAUtCh Petroleum Co 2'3:
100% = EUR 58,665,281 :
, AMS AG 3.9%
Technologie de I'information : | Logitech Intl SA Reg 3.8%
Financiéres Société Générale 3.8%
Services publics ‘ ‘ Swiss Life Holding 3.5%
Services non cycliques SAP AG 3.4%
Consommation non cyclique
Consommation czcli:ue ! ! Atos 3.2%
| | WDP 3.2%
Industrie générale - -
Industrie de base | | Michelin SA B Reg 2.9%
Ressources naturelles ! ! Dlepen FLE P
! ! Roche 2.9%
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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 Genéve 11. Les documents afférents, tels que le prospectus
complet incluant les statuts et les informations clés pour I'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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