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PERFORMANCES 

HISTORIQUE DE PERFORMANCES

PERFORMANCES ECHELLE DE RISQUE**

Performances cumulées* Mois YTD 1 an 3 ans 5 ans

Objectif Alpha Court Terme 0,08% 0,95% 0,68% 1,55% 24,08%

Indice chaîné ** -0,03% -0,30% -0,37% 2,07% 14,05%

Performances annualisées* 1 an 3 ans 5 ans

Objectif Alpha Court Terme 0,68% 0,51% 4,41%

Indice chaîné ** -0,37% 0,68% 2,66% Indicateur

** Merrill Lynch EMU Corporate jusqu'au 15/04/2015 puis Eonia capitalisé Volatilité

Performances annuelles* 2017 2016 2015 2014 2013 2012 Objectif Alpha Court Terme

Objectif Alpha Court Terme 0,95% 0,45% 0,08% 3,77% 9,69% 32,86% Indice chaîné **

Indice chaîné ** -0,30% -0,33% 1,74% 8,25% 2,41% 13,04% Tracking error

Ratio d'information

Sensibilité Classements quartiles Ratio de Sharpe

Objectif Alpha Court Terme 0,02 1 an 3 ans 5 ans

* Performances, nettes de frais et coupons nets réinvestis, données à titre indicatif s’appréciant à l’issue de la durée de placement recommandée

Actif net actions C & D (Millions €)
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0,59% 1,15%

0,01% 0,77%

**Echelle de risque calculée à partir de la volatilité de l’OPCVM sur une période de 

5 ans (voir détail au verso)

RATIOS DE RISQUE

0,59%

37,26

Ratios calculés sur une base hebdomadaire pour le 1 an et mensuelle sur le 3 ans

Code ISIN

4 515,29

2 456,36

VL €

1,30%

L’objectif de gestion vise à atteindre, sur une durée de placement recommandée de 1 an minimum, une performance nette de frais supérieure à Eonia capitalisé

+1%.

En octobre, la principale thématique du mois fut la Catalogne : les entreprises et les banques espagnoles mais surtout catalanes ont été malmenées post résultat du

référendum sur l’indépendance. Le risque sécessionniste a perduré tout au long du mois mais les craintes ont été rapidement apaisées après les déménagements des

sièges sociaux à Valence pour Caixabank à Alicante pour Sabadell et à Madrid pour plusieurs entreprises telles que Gas Natural, Abertis et Cellnex. Fin octobre, la

BCE annonce son intention de réduire son programme d’achat d’actifs de 60 Mds€ à 30 Mds€, à partir de janvier et pour au moins 9 mois. Les opérations de

refinancement à taux fixe et pour des montants illimités (MRO et LTRO) se poursuivront au moins jusqu’en 2019. La BCE insiste sur la forte flexibilité qu’elle

entend conserver en cas de besoin et sur le fait que les taux directeurs resteront à leur niveau actuel après la fin du QE. Les propos plus « dovish » qu’escomptées

provoquent un mouvement de détente des taux européens. La courbe des taux d'Etat allemands s’aplatit durant le mois, avec une baisse des rendements de 10 bps

sur le 10 ans et de 8 bps sur le 5 ans à 0,36% et -0,35% respectivement et une hausse de 6 bps sur le 2 ans à -0,75%.

Côté périphériques, resserrement généralisé des spreads avec une baisse de c. 20 bps pour le spread de maturité 10 ans du Portugal et de l’Italie mais de seulement 3

bps pour le spread espagnol impacté par le risque politique catalan.

La publication des résultats des banques a mis un point d’arrêt aux émissions primaires puisqu’aucune dette hybride bancaire ne fut émise en octobre (hormis des

Non Preferred Senior). Les résultats des banques sont dans l’ensemble corrects, hormis le ralentissement constaté par les banques d’investissement, notamment

dans les métiers de FICC, pour cause de faiblesse des volumes dans un contexte de volatilité limitée.

Le crédit s’apprécie sur le mois. La marge contre Etat se resserre de 11 bps pour le crédit non financier à 84 bps, de 5 bps pour le crédit financier Senior à 78 bps et

de 19 bps pour les financières subordonnées à 152 bps (indices Merrill Lynch). 

Malgré la période de publication, le marché primaire s’est montré relativement résilient durant le mois.

Le marché primaire IG (hors Covered Bonds) totalise 13 Mds € d’émissions brutes de dettes financières et 16 Mds€ de dettes corporate selon Barclays. Le volume

d’émissions net de remboursement est de - 9 Md€ pour les financières et de +0.1 Md€ pour les dettes corporate. Depuis le début de l’année, le volume d’émissions

atteint 212 Mds€ en brut / -42 Mds€ en net pour les dettes financières et 236 Mds€ en brut / 112 Mds€ en net pour les dettes corporate.

La part investie en crédit est stable et représente 84% du portefeuille avec un poids des dettes non financières de 35% contre 49% de dettes financières. Le risque de 

subordination (dettes financières Tier 2 bancaire et Tier 3 assurance) représente 14%. L’allocation en dettes d’Etat zone euro notées BBB est maintenue à 10%

répartie sur l’Espagne et l’Italie. Le rendement actuariel du portefeuille est de 0.1% pour une durée de vie moyenne de 2.5 ans. Le risque de taux est maintenu à un

niveau proche de zéro après couverture des investissements par l’utilisation de contrats futures allemands de maturité 2 et 5 ans. 
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Les performances passées ne préjugent pas des performances futures
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PRINCIPAUX TITRES REPARTITION PAR TYPE DE COUPON

Principaux titres % Actif

Hannover Finance 14/09/2040 3,12%

AXA 16/04/2040 3,09%

Italie 4,25% 01/02/2019 2,86%

CFCM Nord Eu. 30/07/2019 2,70%

Telefonica 2,736% 29/05/2019 2,56%

REPARTITION NOTATIONS - Emissions* REPARTITION PAR SECTEUR / SEGMENT

*Deuxième meilleure des notations chez S&P, Moody's ou Fitch

CARACTERISTIQUES

Code ISIN part C FR0000027609 Dépositaire Lazard Frères Banque Frais de gestion 0,75% TTC de l'actif net

Code ISIN part D FR0000029860

Code Bloomberg LAOBPRI/LAOBRPD FP Société de gestion Commission de surperformance

Forme juridique Sicav Lazard Frères Gestion SAS 20% de la superformance au-delà de l'Eonia capitalisé +1%

OPCVM coordonné Oui Régime fiscal Commission maximale de souscription

Classification AMF Capitalisation ou Distribution 4% TTC maximum

Devise Euro Date de création Commission de rachat 1% TTC maximum

Horizon de placement Minimum 1 an

Valorisation Quotidienne Conditions de souscription

Sensibilité de 0 à 8 Sur prochaine VL pour les ordres passés avant 10h00

Frais courants et commissions de mouvements   Se référer au prospectus Règlement et date de valeur

Souscription J (date VL) + 1 ouvré

Rachat J (date Vl) + 1 ouvré

Obligations euro

18/12/2002

octobre 2017

LAZARD FRERES GESTION – S.A.S au capital de 14.487.500€ - 352 213 599 RCS Paris

25, rue de Courcelles -75008 PARIS

wwww.lazardfreresgestion.fr

** Echelle de risque : calculée à partir de la volatilité historique de l’OPCVM sur une période de 5 ans. Si le fonds n’a pas 5 ans d’historique, le niveau de risque est calculé à partir de la 

volatilité d’un indicateur de référence ou de la volatilité cible de la stratégie. La société de gestion se réserve la possibilité d’ajuster le niveau de risque calculé en fonction des risques spécifiques 

du fonds. Cette échelle de risque n'est fournie qu’à titre indicatif et est susceptible d’être modifiée sans préavis.

Contacts :

Souscriptions/rachats

Laurence Quint 01.44.13.02.88

(fax 01.44.13.08.30)

Informations 

complémentaires :

Laura Montesano

01.44.13.01.79

Publication des VL :

www.lazardfreresgestion.fr

Ce document est remis à titre d’information aux porteurs de parts ou actionnaires dans le cadre de la réglementation en vigueur. Les instruments ou valeurs figurant dans ce document sont soumis 

aux fluctuations  du marché et aucune garantie ne saurait être donnée sur leur performance ou leur évolution future. Les informations contenues dans ce document n’ont pas fait l’objet d’un examen 

ou d’une certification par les commissaires aux comptes de l’OPCVM ou des OPCVM concernés. Le DICI est disponible sur simple demande auprès de la société ou sur le site internet.
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