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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 'indice de référence. Ceci en optimisant la répartition des titres obligataires et en tirant parti des sources de plus-value.

COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

Sur le mois de décembre, le fonds a affiché une performance de +2,13%. Sur I'année, il réalise une excellente progression de +8,64% malgré un
environnement de taux d’intéréts toujours défavorable. La Banque centrale européenne a annoncé qu'elle prolongerait son plan de soutien.
Elle va étendre son programme de rachats d'actifs mensuels jusqu'en décembre 2017, tout en réduisant quelque peu la voilure sur le montant
des rachats, qui passera des avril 2017 d’EUR 80 milliards a EUR 60 milliards. La BCE gardera ses taux directeurs au plancher. La fragilité du
secteur bancaire continue d'inquiéter I'Europe. Des signes de reprise se manifestent, mais le taux de chdmage y demeure trop élevé. La réserve
fédérale américaine a relevé ses taux directeurs pour la deuxiéme fois en dix ans sur base d’un marché de I'emploi plus solide et d’une inflation
qui se rapproche graduellement de son objectif. Elle poursuivra la lente normalisation de sa politique monétaire. Les autres banques centrales
conserveront leur taux plancher soit pour soutenir la reprise, soit pour éviter toute appréciation excessive de leur devise. Ces derniers mois, les
emprunts incorporant du risque de crédit ont surperformé ceux de meilleure qualité. Ce comportement est lié a la prime supérieure qu'offrent
les obligations corporates et a I'amélioration des perspectives bénéficiaires.

PERFORMANCE CARACTERISTIQUES
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REPARTITION DES AVOIRS ANALYSE DES OBLIGATIONS

Répartition par Classe d'Actifs Rendement et Duration
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Les 10 principales positions en obligations
Rating des Obligations Danske Bank VAR Sub 06.10/Perpetual 1.9%
100% = EUR 30,884,167 Fiat Finance & Trade 4.75% 14/15.07.22 1.7%
BBB Axa SA VAR Sub 14/07.11.Perpetual 1.6%
A 37% Deutsche Bank AG 4.5% EMTN Sub 16/19.05.26 1.6%
4% - Montenegro 3.875 Reg S Sen 15/18.03.20 1.5%
AAA_\_; Electricité de France VAR Sub 14/22.01.Perpetual 1.5%
1% HSBC Holdings VAR Reg S Sub 14/16.03.Perpetual 1.5%
B/ Barclays VAR 14/16.06.Perpetual 1.5%
9% 4'2'2/ ArcelorMittal SA 3.125% Sen 15/14.01.22 1.3%
0 Lloyds Banking Group Plc VAR Reg S Sub 14/27.06.Perpetu 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 aupreés du représentant en Suisse, a savoir CACEIS (Switzerland) SA.
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