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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

En avril, la VNI du fonds a progressé de +1,08%. Dans le sillage des annonces des premiers plans de déconfinement, les perspectives de
croissance s’améliorent graduellement en Europe. Aprés avoir évolué durant plusieurs mois en dessous de zéro, I'inflation devrait s’installer
durablement en terrain positif. Cela ne sera toutefois pas suffisant pour impacter les taux directeurs de la Banque Centrale Européenne cette
année. Le renforcement des plans de soutien des gouvernements et le rebond des prix a la consommation continuent d’agiter la partie longue
de la courbe des taux, poussant davantage les rendements vers le haut. Les tensions haussiéres raméneront les taux longs vers 0% en fin
d’année. La tendance de rachats des obligations Legacy est en train de s’accélérer. Au fur et a mesure que ces obligations sont rachetées, les
investisseurs sont obligés de réinvestir le produit des remboursements dans le méme genre d’investissement. Par conséquent, cela fait grimper
les cours.

Durant ce mois d’avril, nous avons acheté Ageasfinlux 2020 0,807% perpétuel. En CHF nous avons arbitré Credit Suisse Group 3,5% perpétuel
contre Credito Real 2,875% 2022 et en USD Société Générale 0,335% perpétuel contre Rothschild 0,5% perpétuel. Enfin, CBR Fashion Finance
5,125% 2022 et Acrotec 3,5% 2025 ont été rachetés avant leur échéances par les émetteurs.
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135 VNI DU 30.04.2021 137.53
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115 PRIX D'EMISSION EUR 100
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REPARTITION DES OBLIGATIONS Les 10 principales positions en obligations
Rating des Obligations CBOM 3.1% 21/21.01.26 2.5%
100% = EUR 44,948,669 Axa SA VAR Sub 04/29.10.Perpetual 1.9%
A Volkswagen Intl Finance 17/14.06.Perpetual 1.9%
0,
150 0% 5% Assicurazioni Generali SpA VAR 14/21.11.Perpetual 1.7%
? Trafigura Funding SA 3.875% EMTN 21/02.02.26 1.5%
ING Groep NV VAR Sub 03/30.09.Perpetual 1.5%
BBB Crédit Agricole SA VAR Jun Sub 05/04.02.Perpetual 1.4%
BB 36% Banque Fédérative Crédit Mutuel FRN 04/15.12.Perp. 1.4%
42% SES SA VAR Reg S Sub 16/29.01.Perpetual 1.4%
Caixabank SA VAR Sub Reg S Conv 17/18.10.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 Genéve 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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