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COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

En avril, les principales places boursiéres européennes ont poursuivi leur tendance haussiére pour le quatrieme mois consécutif. En conséquence, I'Euro Stoxx
50 (SX5P) a enregistré une hausse de +2,72% et notre fonds +3,15% sur le mois. Depuis le ler janvier, le fonds a gagné +13,94% grace aux sociétés de luxe,
notamment LVMH, Richemont, Swatch et L'Oréal, qui ont surperformé et largement compensé la sous-performance des valeurs énergétiques.

Ce mois-ci, nous avons allégé notre position en Adidas pour renforcer notre position en Infineon. En revanche, nous avons renforcé notre position en Diageo
en puisant dans nos liquidités en livre-sterling.

Perspectives : Du fait de leur nature plus cyclique, les actions de la zone euro pourraient continuer a se redresser. Compte tenu de l'inflation sans précédent et
des risques géopolitiques, nous nous attendons a une plus grande volatilité des marchés de mai a fin septembre. C'est pourquoi nous continuerons de
privilégier les sociétés européennes de grande qualité qui offrent des dividendes croissants. Enfin, la diversification reste de mise.
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REPARTITION DES AVOIRS
Répartition par Classe d'Actifs Devises EUR 72.01%
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Actions Les 15 Principales Positions en Actions
100% LVMH 8.4%
L'Oréal SA 7.7%
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Technologie de I'information SAP AG 4.2%
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Consommation cyclique Swiss Life Holding 3.7%
Industrie générale Solvay SA 3.7%
Industrie de base Shell PLC 3.5%
Ressources naturelles Vinci SA 3.1%
Novartis 3.1%
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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 Rhone 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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