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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

Sur le mois de septembre, la VNI du fonds a progressé de +0.61%. L'effondrement des rendements obligataires dans la zone euro va de pair avec
la dégradation conjoncturelle. La guerre commerciale que se livrent la Chine et les Etats-Unis a fortement impacté I’Allemagne, contribuant a
enfoncer le Bund en territoire négatif. La BCE a abaissé son taux directeur lors de sa derniére réunion, ce qui permet de prévenir I'appréciation
de I'euro, mais aura a terme un impact négatif sur les banques. La BCE ajuste ses mesures de soutien avec doigté, notamment en ce qui
concerne les modalités des TLTRO ou la mise en place d'un systéme de taux négatifs avec divers paliers. Suite a la hausse des incertitudes, les
investisseurs sont devenus plus prudents et nous constatons des flux de fonds massifs vers la classe obligataire. Malgré des rendements
extrémement bas, les émetteurs de crédit « high yield » restent toutefois attrayants. lls devraient continuer de bénéficier de la solidité des
bilans des entreprises et de conditions financiéres accommodantes. Le niveau des marges, toujours élevé sur base historique, est rassurant et
justifie une diversification dans les obligations « high yield », qui offrent une prime de rendement intéressante par rapport aux obligations
« investment grade ». Au cours du mois, nous avons acheté Victoria 5,25% 2024 et nous avons vendu Sigma 5,75% 2026. Les emprunts Barclays
6,5% perpetual et Matterhorn Telecom 3,875% 2022 ont été remboursés avant I'échéance.
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Bond Selection Benchmark TELEKURS 18,893,166

Bond Selection ~ Benchmark BLOOMBERG BAMBOND
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REPARTITION DES AVOIRS ANALYSE DES OBLIGATIONS
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REPARTITION DES OBLIGATIONS Les 10 principales positions en obligations

Rating des Obligations Volkswagen Intl Finance 17/14.06.Perpetual 1.9%
100% = EUR 42,984,896 Trafigura Funding SA 5% EMTN Reg S Sen 15/27.04.20 1.8%
AA A Generali Finance BV VARSub 14/21.11.Perpetual 1.7%

1% 5% Rabobank VAR Sub 14/29.03.Perpetual 1.7%

zgly SES SA VAR Reg S Sub 16/29.01.Perpetual 1.5%

0 Cote d'lvoire 5.125% Sen 17/15.06.25 1.4%

BBB Banco Bilbao Vizcaya 17/24.08.Perpetual 1.4%

BB 36% Unilabs SubHolding AB 5.75% Sen Reg S 17/15.05.25 1.4%
38% Bankia SA VAR 17/18.10.Perpetual 1.4%
NIBC Bank VAR Sub Reg 17/15.04.Perpetual 1.4%

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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