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POLITIQUE D’INVESTISSEMENT

Le Fonds investit dans le monde entier dans des titres a taux d’intéréts fixe et/ou variable. Il a comme objectif de réaliser des revenus élevés et
de surperformer I'indice de référence. Ceci en optimisant la répartition des titres obligataires et en tirant parti des sources de plus-value.

COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

Sur le mois de février, la VNI du fonds a progressé de +1,63%. Les emprunts plus risqués restent attractifs. Ce sont surtout les obligations de
qualité moyenne, dont les différentiels de rendement (spreads) s’étaient élargis, qui ont bien performé. Le surplus de rendement qu’elles
offrent par rapport aux placements obligataires de premiere qualité a certes diminué depuis le début de I'année, mais elles demeurent
intéressantes compte tenu de la poursuite de la croissance économique a un rythme satisfaisant. Les spreads pourraient continuer a se
comprimer ces prochains mois, ce d’autant que les marges des entreprises restent solides. Néanmoins, la dégradation des indicateurs
conjoncturels en Europe laisse entrevoir un ralentissement. Les tensions politiques, la décélération chinoise et les difficultés structurelles
pénalisent la croissance. La Commission européenne a révisé a la baisse ses prévisions de croissance pour 2019 avec un ralentissement
important en Allemagne et en Italie. Comme le tassement de la zone euro est plus marqué qu’anticipé, la BCE ne pourra plus normaliser sa
conduite monétaire comme prévu et il est peu probable qu’elle puisse relever ses taux d’intérét en 2019. Malgré une progression réguliére des
volumes de crédit et une accélération des augmentations des salaires, la BCE devrait rester tres accommodante. Au cours du mois, nous avons
vendu UPC 3,875% 2029. D'autre part, nous avons augmenté nos positions en Bankia 6% perpetuel, Travelex 8% 2022 et BBVA 5,875% perp.
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Bond Selection Benchmark TELEKURS 18,893,166

Bond Selection ~ Benchmark BLOOMBERG BAMBOND

Depuis le 04.01.2013 21.62% 18.45% COM. DE GESTION 0.85%
YTD 4.27% 1.82% BENCHMARK IBOXX Euro Corp. Tot. Ret. (QW5A)
février 19 1.63% 0.71% PAYS AUTORISES A LA DISTRIBUTION LU, BE, FR, CH, DK

REPARTITION DES AVOIRS ANALYSE DES OBLIGATIONS
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REPARTITION DES OBLIGATIONS Les 10 principales positions en obligations
Rating des Obligations Volkswagen Intl Finance 17/14.06.Perpetual 1.8%
100% = EUR 41,965,711 Generali Finance BV VARSub 14/21.11.Perpetual 1.7%
BBB SES SA VAR Reg S Sub 16/29.01.Perpetual 1.5%
A 31% Banco Bilbao Vizcaya 17/24.08.Perpetual 1.4%
3% Cote d'lvoire 5.125% Sen 17/15.06.25 1.4%
\ Danske Bank VAR Sub 06.10/Perpetual 1.4%
AA___ Softbank Group Corp 3.125% Sen Reg S 17/19.09.25 1.4%
0
1% \431'2/ Bankia SA VAR 17/18.10.Perpetual 1.4%
B— ° Deutsche Pfandbriefbank AG VAR 17/28.06.27 1.4%
24% Demeter Investments VAR Reg Sub 15/16.06.Perp. 1.3%

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