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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 novembre, notre fonds a progressé de + 12,44% et la valeur liquidative (VNI) par action a cl6turé a EUR 106,65.

Les actions mondiales ont cl6turé I'un des meilleurs mois de leur histoire, les actions américaines atteignant un nouveau record. Ceci est d{i aux nouvelles positives sur les
vaccins contre le coronavirus et au résultat décisif des élections américaines, qui étaient les deux plus grandes incertitudes pour les marchés.

Les investisseurs s'attendent a un rebond post-vaccin I'année prochaine et au-dela, étant donné I'environnement de taux d'intérét proche de zéro et les plans de relance
généreux des banques centrales.

Les titres liés au «retour au travail» rattrapent progressivement les titres liés au «téléworking». Mais, la réalité n'est pas linéaire. Le sentiment du marché oscillera entre
I'optimisme apporté par les vaccins, I’évolution des infections a court terme et les préoccupations de réouverture de I'économie. Cependant, si I'on regarde la situation
dans son ensemble, au vu des grandes quantités de liquidités dans les fonds monétaires en attente d'étre investis, il semble peu probable que la reprise déraille
compléetement. La BCE a largement fait les gros titres car comme prévu Madame Lagarde a reporté tout changement dans les achats d'actifs jusqu'en décembre tout en
donnant de nouvelles prévisions; mais elle a laissé peu de doute sur le fait que la BCE restait préte a agir. Dans |'ensemble, nous privilégions toujours les actions par
rapport aux titres a revenu fixe. Nous avons augmenté notre exposition aux actions européennes, car nous pensons que ces derniéres ont été particulierement
malmenées et ont une chance de se redresser sous I'administration Biden, qui se traduit par moins d'incertitude commerciale et une plus de stimulation monétaire. Nous
sommes neutres sur les actions japonaises et américaines.
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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  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 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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