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POLITIQUE D’INVESTISSEMENT

Le fonds investit dans les actions, obligations et instruments sur indices des marchés mondiaux les plus liquides, de fagon prédominante au travers d’Exchange Traded
Funds (ETFs). Il utilise des techniques quantitatives de gestion des risques afin d'optimiser les rendements et éviter les grandes pertes.

COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

En avril, notre fonds a progressé de 3,14% et la valeur liquidative par action a cl6turé a 97,97.

Le mois dernier, les marchés boursiers mondiaux ont cléturé de maniére positive. Les investisseurs étaient entre I'optimisme en raison des bons résultats du premier
trimestre ainsi que des données favorables a la croissance mondiale, et le pessimisme en raison de la guerre commerciale ainsi que I'inflation. Le rendement du Trésor
américain a 10 ans a atteint 3% pour la premiére fois depuis 2014; cela a suffi a alarmer certains investisseurs a propos de la prise de décision de la Fed sur la hausse des
taux. Nous étions plus préoccupés par le rendement du Trésor a 2 ans, qui était d'environ 2,45%. C'est un bon niveau en termes de rendement du risque pour la majorité
des investisseurs. Aux Etats-Unis, plus de 80% des entreprises du S & P 500 ont déclaré des bénéfices supérieurs aux prévisions, avec une croissance moyenne de 8%. Les
derniéres données macroéconomiques des Etats-Unis et de la zone euro ont montré quelques faiblesses, mais elles sont toujours sur la voie de la croissance. En Europe,
la BCE a gardé son langage en se concentrant sur «Prudence, Patience et Persistance» en ce qui concerne la faiblesse actuelle des données et la poursuite de son
programme d'achat d'obligations. Le renforcement de I'euro pourrait compromettre la croissance des actions européennes par rapport aux autres régions et, pour les
obligations a revenu fixe, les obligations d'Etat européennes seraient plus attrayantes en offrant des rendements supérieurs aux bons du Trésor américain pour des
investisseurs étrangers, notamment japonais. La banque centrale du Japon a également maintenu son libellé concernant le programme d'achat d'obligations et la
poursuite de son QE méme aprés que les taux seraient conformes au taux cible de la banque. La dynamique macroéconomique des marchés émergents montre encore
une certaine vigueur et les investisseurs montrent des intéréts pour la région malgré la tension de la guerre commerciale, les attaques syriennes, la tension en Turquie et
bien d'autres incertitudes géopolitiques. La visite de Kim Jung Un avec le Premier ministre chinois en Chine montre surtout I'importance de la Chine vis-a-vis de la Corée
du Nord. Nous surpondérons les actions européennes et japonaises. Nous avons une nouvelle position dans l'indice mondial du luxe.
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Les 10 principales positions URITE / OBLIGATIONS
iShares TecDax UCITS ETF 7.9% Composante "Sécurité" par Secteurs
iShares MSCI World Multifactor UCITS ETF 7.6% 0% = EUR 50,858
Go UCITS ETF ROBO Global Robotics and Automation 6.0% 14%
iShares Eurostoxx Banks 30-15 UCITS ETF 5.0%
-15% 1%
Deka SDAX UCITS ETF 4.5%
Amundi MSCI Netherland UCITS ETF 4.4% i ‘ ‘ ‘
iShares MSCl Japan Small Cap UCITS ETF 4.4%
iShares Digitalisation UCITS ETF 4.2% £g Ex g
iShares MSCI Korea UCITS ETF 4.2% 5% £5 3
iShares MSCl Japan SRI Eur Hedge UCITS ETF 4.2% E & B

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 3 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. La commission de performance est calculée sur la base de la performance nette avec un High-Water Mark.

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 'investisseur, ainsi que les rapports annuels et semestriels, peuvent étre obtenus gratuitement auprés du représentant en Suisse,  savoir CACEIS (Switzerland) SA.
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