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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 janvier, notre fonds a augmenté de 7,83% et la valeur liquidative par action a atteint 87,98.

Les actions ont démarré en 2019 dans une ambiance trés positive, aprés la vente extréme qui a eu lieu en décembre. Les actions ont enregistré quatre semaines de
hausse consécutives, grace aux nouvelles positives des négociations commerciales entre les Etats-Unis et la Chine, ainsi qu’au lancement de la saison des résultats. Les
bénéfices des entreprises ont été meilleurs que prévu et, ce qui est plus important, les commentaires de la direction sur leurs activités et les perspectives de I'économie
mondiale étaient suffisamment positifs pour rétablir la confiance dans le marché. La Réserve fédérale américaine, la Fed, a ajouté du sucre au marché en adoptant une
approche plus patiente du moment de la prochaine hausse des taux et, en fin de compte, a montré aux investisseurs que la Fed était plus prudente face au futur
durcissement de sa politique. La principale question est de savoir combien de temps ce rallye continuera? A notre avis, la reprise du marché en janvier s’est appuyée sur
de solides fondamentaux, a savoir les résultats des entreprises et les banques centrales. Toutefois, les négociations commerciales entre les Etats-Unis et la Chine restent
un catalyseur important pour la poursuite de ce rallye. Jusqu'a présent, les deux parties ont montré leur volonté de mettre fin a la guerre commerciale, la Chine ayant
méme pris des mesures initiales non seulement pour ouvrir son économie, mais également pour réduire son excédent de compte avec I'Amérique. Nous nous attendons
a des données moins rassurantes de la zone euro et, avec I'incertitude liée au Brexit, a une volatilité accrue. Dans I'ensemble, nous ne prévoyons aucune récession
imminente. Les fondamentaux sont suffisamment solides pour soutenir la croissance mondiale, mais a un rythme plus lent. Nous maintenons donc notre surpondération
en actions et notre sous pondération en obligations. Nous avons couvert notre exposition en USD au portefeuille. Nous occupons des positions dans les actions
sud-coréennes, en dépit des données médiocres de la région. A notre avis, la Fed, qui freine la hausse des taux, et les mesures de relance chinoise sont deux moteurs
importants de la croissance en Corée du Sud.

PERFORMANCE CARACTERISTIQUES
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YTD 8.50% 1.81% BENCHMARK HFRX Global Hedge Fund Eur (HFRXGLE)
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REPARTITION DES AVOIRS CROISSANCE / ACTIONS
Répartition par Classe d'Actifs Composante "Croissance" par Secteurs
Liquidités 100% = EUR 12,859,997 100% = EUR 12,804,480
Obllgatlons\l% Sécurite Consommation Cyclique
1% 0%
Services Financiers
Les soins de santé
Industrie générale
Croissance Technologies
ctions 100% Haut-Rendement
98% 0 aut-Rendemen’
Petite Capitalisation
Europe 56% EUR 50% Durabilité
Asie-Pacifique 31% usbD 17% Valeurs de Qualité
Amérique du Nord 13% JPY 13% Multi Secteurs
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Les 10 principales positions SECURITE / OBLIGATIONS
iShares TecDax UCITS ETF 9.2% Composante "Sécurité" par Secteurs
iShares MSCI World Multifactor UCITS ETF 8.5% 0% = EUR 55,517
Deka DAX UCITS ETF 7.9%
iShares Eurostoxx Banks 30-15 UCITS ETF 6.9% -1%
[
Legal & General UCITS ETF ROBO Global Robotics and Automatic 6.8% 1% 1%
Amundi MSCI Netherland UCITS ETF 5.0% ‘ ‘ ‘ ‘
Deka STOXX Europe Strong Growth 20 UCITS ETF 5.0%
" " "
iShares MSCl Japan Small Cap UCITS ETF 4.6% 5 8 S5 £
UBS ETF MSCI Switzerland UCITS ETF 4.5% Ee e38 El
iShares MSCl Japan SRI Eur Hedge UCITS ETF 4.4% 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 & Bellatrix Asset Management SA ou au siége social du Fonds. La présente notice
dlinformation 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 Rhone 46, CH-1211 Genéve 11. Les documents afférents, tels que le prospectus complet incluant les statuts et les
informations clés pour Iinvestisseur, ainsi que les rapports annuels et semestriels, peuvent étre obtenus gratuitement auprés du représentant en Suisse,  savoir CACEIS (Switzerland) SA.
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