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INVESTERINGSMETODE

Fonden investerer i de mest likvide globale aktier, obligationer og pengemarkedsindeks, som hovedsageligt repraesenteres af deres bgrsnoterede fonde (ETFs). Det
anvender kvantitative risikostyringsteknikker for at optimere afkast og undga store nedskaeringer.

FORVALTERS KOMMENTAR

I juni faldt vores fond 0,96%, og NAV pr. Aktie lukkede til 91,67.

Globale aktier startede juni maned midt i en uventet afdeempet tone fra bade den amerikanske centralbank og Den Europaeiske Centralbank og gentog deres stgtte til
pkonomisk vaekst med potentielle nedskaeringer og flere stimuleringspakker. Markedet var ogsa tilfreds med, at USA og Mexico havde naet en handelsaftale, sa USA
stoppede sin prisforhgjelse fra 5% til 25%. Globale makrodata viste gradvist en afmatning i gkonomien, som investorerne tolkede som bekrzeftelse pa, at
centralbankerne ville handle hurtigere end senere. Mgdet mellem praesident Trump og praesident Xi pa G20 i Japan var en anden katalysator for markedets opsving.
Overraskende nok fejrede markedet resultatet, selvom mgdet "G2" netop opfyldte markedets forventninger, og der blev ikke offentliggjort yderligere detaljer.
Forventningerne til en aggressiv satsnedskaering fra Fed betgd, at forsvarssektorerne, dvs. S & P 500-forsyningsselskaberne, havde naet en rekordhgj stigning siden
begyndelsen, og guldprisen steg. Guldsamlingen var en indikation p3, at investorer kgber guld i stedet for inflationskoblede obligationer. Fra dette niveau tror vi kun, at
en svagere USD kan vaere den vigtigste katalysator for at ggre guld endnu mere glgdende. Vi har 100% afdaekket vores portefglje, da vi ikke spekulerede pa en fgderal
rentenedsaettelse i juli, mens vi ventede pa mere information om handelskrigen. Fgrste halvdel af aret gik godt, men vi forventer stadig en ujaevn vej i 2. semester, da
risici som Brexit, handelskrig og politiske usikkerheder fortsaetter.
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Forvalterens kommentar er vurderinger udtrykt af Bellatrix Asset Management SA. Periodiske rapporter, prospekt samt KIID (Key Investor Information Document) er tilgeengelige ved henvendelse til Bellatrix Asset Management SA, pad hjemmesiden www.bellatrix.lu eller hos
registraren af fonden (EFA). Dette informationsark ma ikke opfattes som kgbs- eller salgsanbefaling af aktier. Enhver anbefaling vedr. handel skal veere ledsaget af prospektet, KIID samt den seneste periodes regnskab. Selv om alle data kommer fra palidelige kilder, er tallene i dette
dokument ikke revideret. Fondens tidligere resultater kan ikke garantere fremtidig udvikling af afkastet og veerdien. Vardien af portefgljen afhaenger af markedets udvikling og kan pavirkes af @ndringer | valutakurser. Resultatet er beregnet efter omkostninger. Prestationsgebyr
beregnes pd nettopraemien med et hgjt vandmaerke.

Repraesentanten i Schweiz er CACEIS (Schweiz) SA, Chemin de Précossy 7-9, CH-1260 Nyon. Den betalende agent i Schweiz er Credit Agricole (Schweiz), Rue du Rhéne 46, 1211 Genéve 11. De relevante dokumenter samt det komplette prospekt inklusive vedtagter og
nggleinvestoroplysninger samt &rs- og halvarsrapporter kan fas gratis fra reprasentanten i Schweiz, nemlig CACEIS (Schweiz) SA.
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