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COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

Au cours du mois de septembre le fonds a baissé de -2,4% et sa valeur s'éléve a EUR 183,14.

La baisse des bourses mondiales durant le mois écoulé s'explique en partie par I’entrée en vigueur de nouveaux droits de douanes entre les Etats-
Unis et la Chine et I'incertitude concernant le plan budgétaire en Italie. De plus les taux d’intérét repartent a la hausse avant la réunion de la FED,
qui devrait poursuivre le resserrement de sa politique monétaire.

Europe - L’économie de la zone euro continue de perdre un peu de dynamisme. Les négociations entre I'Union Européenne et le Royaume-Uni
continuent de piétiner. En Italie, 'annonce d’un déficit budgétaire pour 2019 de 2,4%, ne respectant pas les engagements européens, a provoqué
une hausse des taux transalpins.

Etats-Unis — L’escalade des tensions commerciales entre les Etats-Unis et la Chine a pesé sur certaines valeurs industrielles et de matiéres
premiéres exposées au commerce international.

L’activité mondiale demeure assez solide et les bénéfices des sociétés progresseront encore a I’horizon 2019, néanmoins nous restons prudents vis-
a-vis d’un accroissement de la volatilité durant I'automne et dans la perspective des élections américaines de mi-mandat.

Activité - Nous avons initié une position sur L.V.M.H, et renforcé BNP et Société Générale. Nous avons pris nos profits sur Volkswagen VZ.
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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 Geneve 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 aupreés du représentant en Suisse, a savoir CACEIS (Switzerland) SA.
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