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COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

Juillet s’acheve dans le rouge. La derniére semaine du mois a été fatale pour les marchés européens avec un recul de I'ordre de 3 a 4 %. Dans ce
contexte, I'indice Eurostoxx 50 (SX5P) a cédé -2,55% et notre fonds a limité les dégats en ne reculant que de -0,64%. La recrudescence de cas de
Coronavirus dans le monde ainsi que les nouvelles tensions diplomatiques entre la Chine et les USA ont pesé sur les marchés.

En juillet, nous avons réduit le poids des valeurs frangaises en vendant Orange, puis Saint-Gobain et en allégeant notre poste en Sanofi. Avec le
produit de ces ventes, nous avons renforcé SAP et Siemens.

Perspectives : Les indicateurs confortent le scénario d’un rebond pérenne de I'activité. Pour les investisseurs, la nouvelle propagation du
Coronavirus reste le point d’inquiétude majeur. Dans ce climat, nous allons encore renforcer les valeurs dans les secteurs de la technologie, de
la santé et les cycliques qui se concentrent sur I’environnement.
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REPARTITION DES AVOIRS

Répartition par Classe d'Actifs Devises EUR 78.12%
100% = 114,829,222 CHF 17.63%
Liquidités GBP 4.25%
6% usD 0.00%
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Air Liquide SA 9.5%
Investissements en Actions par Secteur lSJaCnBOf"Avent's SA z'i:
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, L'Oréal SA 5.8%
Technologie de I'information Total SA 4.7%
Financiéres Pernod-Ricard 4.6%
Services non cycliques Logitech Intl SA Reg 4.3%
Consommation non cyclique Vinci SA 4.1%
Consommation cyclique SAP AG 3.7%
Industrie générale Roche 3.3%
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Ressources naturelles Solvay SA 3.2%
Michelin SA B Reg 3.0%
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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 siege
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, a savoir CACEIS (Switzerland) SA.
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