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COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

En avril, tous les indices se sont sérieusement repris. L'indice Eurostoxx 50 (SX5P) a grimpé de 4.12% et notre fonds a réalisé une augmentation
de 3.85%. Ceci, grace aux publications trimestrielles qui ont traduit une forte croissance des chiffres d’affaires des sociétés. Les investisseurs de
la zone euro ont salué ces bonnes performances en dépit d’effets de change trés négatifs.

Durant ce mois d’avril, nous avons vendu le reste de notre position en Véolia Environnement en renforgant notre poste d’actions Nokia Oyj.

Perspectives : Comme les marchés restent robustes, nous demeurons toujours favorables vis-a-vis des actions dans une optique a moyen
terme. A cours terme, I'agenda politique reprendra un peu le dessus sur les fondamentaux avec la remise en question par Donald Trump de
I’accord nucléaire iranien signé en 2015 ainsi que sur sa poursuite de la guerre commerciale principalement déclarée envers la Chine. Dans ces
conditions, les marchés resteront volatils ces prochains mois. Sur le plan investissement, les secteurs les plus intéressants sont ceux dont la
croissance des bénéfices progresse suffisamment pour compenser les effets de change et de la hausse des taux sur les valorisations boursieres.
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REPARTITION DES AVOIRS
Répartition par Classe d'Actifs Devises EUR 68.11%
100% = 65,923,099 CHF 25.99%
Liquidités GBP 5.32%
8% usD 0.59%
Actions Les 15 Principales Positions en Actions
92%
LVMH 4.8%
Total SA 4.4%
. . Royal Dutch Petroleum Co 4.4%
Investissements en Actions par Secteur y ?
Adidas 4.1%
100% = EUR 60,404,260
Logitech Intl SA Reg 3.8%
Technologie de I'information Société Générale 3.8%
Financiéres SAP AG 3.5%
Services publics Swiss Life Holding 3.4%
Services non cycliques Atos 3.1%
Cons;)mmation n'on cyc:fque WDP 3.1%
t
onsommation cyclique AMS AG 31%
Industrie générale =
. Diageo PLC 3.0%
Industrie de base
Orange SA 2.9%
Ressources naturelles
Roche 2.8%
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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 Rhone 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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