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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

Notre fonds a reculé de -6,22% en décembre et la valeur liquidative (VNI) par action a cléturé a EUR 97,38.

Le marché s’attendait a de bonnes nouvelles en décembre, mais I'ambiance a été quelque peu ternie par le spectre des politiques restrictives des banques centrales et les
anticipations de récession pour I'année a venir. Méme les propos du président de la Fed, Jerome Powell, interprétés positivement par le marché, n’ont pas suffi a enrayer
le mouvement baissier. La plupart des classes d'actifs ont connu une année 2022 décevante. Le S&P 500 a subi sa pire année depuis 2008, tandis que les obligations « de
bonne qualité » ont connu leur pire année en prés de 50 ans (indice Bloomberg U.S. Corporate). Les vents contraires qui ont causé ces pertes sont bien entendu I'inflation
élevée et la politique restrictive de la Fed. Ainsi, les entreprises ont été peu incitées a prendre des risques substantiels en cette période de fin d’année. Selon nous, la Fed
continuera a monter les taux, poursuivant sa mission de lutte contre I'inflation tout au long de 2023. Une fois l'inflation stabilisée, la Fed prendra des mesures pour
stabiliser I'économie. Compte tenu de tous ces facteurs, nous pensons que les actions vont osciller entre style « cyclique » et « défensif », avec une certaine pression a la
hausse sur le dollar qui pourrait favoriser I'euro. Nous pensons que les taux devraient étre relativement stables jusqu'au troisieme trimestre 2023, bien que les marchés
anticipent une baisse des taux vers la fin d’année. Nos indicateurs de risque indiquent un ralentissement probable de I'économie mondiale au premier semestre 2023,
I’Europe tombant peut-étre dans une récession plus douce que les Etats-Unis, compte tenu de la dépendance de cette derniére vis-a-vis du pétrole et de I'énergie et de la
baisse de confiance des consommateurs. En conséquence, durant le premier semestre, les banques centrales pourraient faire une pause dans leur campagne de hausse
des taux pour observer I'état de I'économie et le niveau d'inflation.

Compte tenu du caractére imprévisible du marché, nous préférons rester investis. A ce stade, nous favorisons les actions aux obligations avec une diversification a travers
I'Europe, les Etats-Unis et I'Asie.
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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 l'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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