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COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

Au cours du mois de juillet le fonds a progressé de 2.4% et sa valeur s'éléve a EUR 187.37.

Les bourses mondiales ont signé un gain mensuel qui s'explique en partie par I'issue favorable de la rencontre entre Donald Trump et Jean-Claude
Juncker, qui se sont entendus pour travailler a I'abaissement des barrieres commerciales entre les Etats-Unis et I'Union européenne. Néanmoins, les
investisseurs sont tiraillés entre I'élan donné par Wall Street sur les perspectives de résultats d'entreprise solides et la prudence de mise face a un

nouveau durcissement de la politique commerciale américaine envers la Chine.

Europe - La BCE maintient sa politique monétaire inchangée, avec une rhétorique optimiste sur les perspectives économiques. La confiance des
consommateurs est restée stable au mois de juillet, cependant le FMI a abaissé ses prévisions de croissance a 2.2% pour 2018 et 1.9% pour 2019.

Etats-Unis - Aux Etats-Unis, une croissance soutenue de I'économie américaine, 4.1% en rythme annualisé au deuxiéme trimestre refléte les effets
positifs du stimulus fiscal et des résultats bénéficiaires de sociétés solides ont permis aux actions de terminer le mois en nette progression.
Globalement, les bénéfices publiés répondent aux attentes, malgré des évaluations boursiéres élevées. Nous restons prudents vis-a-vis d’une
accentuation de la volatilité durant I’été mais continuons de privilégier les actions.

Activité - Nous avons initié une position sur Nvidia, ABB et AMS et nous avons allégé Straumann.
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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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