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COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

Durant le mois d’avril, le cours du fonds a augmenté de 7.3% et sa valeur s'éléve a EUR 286,37.

Apercu du marché : Depuis 'annonce du cessez-le-feu entre les Etats-Unis et I'lran, le mois d’avril a vécu une envolée des indices américains, alors que les marchés européens restent
encore en retrait. Bien que le devenir du Détroit d’Ormuz n’est réglé, les marchés parient que Donald Trump ne veut pas d’une guerre prolongée, et au final ce sont les résultats qui
déterminent le cours des actions.

Europe : Les places européennes récupérent depuis I'apaisement des tensions au Moyen-Orient, mais restent plus prudentes face aux poussées inflationnistes qui pourraient toucher le
Vieux Continent. Malgré cela, la saison des résultats débute sous de bons auspices. Les entreprises industrielles comme Schneider Electric ou ABB montrent une forte résilience , tandis que
le secteur de la construction, porté par Saint-Gobain avec de meilleurs résultats qu’attendus et Heidelberg Materials, profite d'une dynamique solide. Le secteur du luxe, avec Richemont et
LVMH, amorce une reprise timide. La stabilité relative de I'euro permet aux exportateurs comme Nestlé ou Roche de consolider leurs positions apres un premier trimestre mouvementé.

Etats-Unis : L’économie américaine affiche une solidité impressionnante, portée par le secteur de I'lA et des semi-conducteurs. Il y a tout juste six mois, la question était de savoir si le boom
de I'lA était en train de se transformer en bulle. Les résultats des Mag-7 ont pour la plupart dépassé les attentes. Alphabet a vu ses revenus ses perspectives de profits a la hausse ; Amazon,
Microsoft et Apple ont également dépassé le consensus. Meta a connu une plus grande phase de volatilité, tout comme Freeport-McMoRan. Pour finir, Nvidia profite du rallye des
semiconducteurs et de ventes en augmentation.

Allocation : Le fond détient 0.91% de cash.

Activité : La position sur IBM a été vendue. Nous avons acheté Honeywell et augmenté nos positions dans Heidelberg Materials et Bilfinger SE.
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Les commentaires du gestionnaire sont exprimés par Bellatrix Asset Management S.A. Les rapports périodiques, prospectus d'émission et KIID-PRIPS sont disponibles sur simple demande 4 Bellatrix Asset Management S.A. 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 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) S.A. 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 Iinvestisseur, ainsi que les rapports annuel et semestriel, peuvent étre obtenus gratuitement auprés du représentant en Suisse, a savoir CACEIS (Switzerland) S.A.
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