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- LAZARD FRERES GESTION

CODE DE TRANSPARENCE GESTION OBLIGATAIRE

/

1. FONDS CONCERNES PAR
"RANSPARENCE

/ CE CODE DET]

Nom du fonds :

* Exclusion
* Engagement

en euro

* Obligations
et autres titres
de créances
internationaux

*Violation du
Pacte mondial
des Nations
Unies (UN
Global Compact)

2z
d Stl:ategles Classe d'actifs Exclusions Encours au Liens vers les documents
ominantes et . . Labels .
lémentaires principale appliquées 30/12/2022 relatifs au fonds
complémen
* Sélection positive  * Obligations et * Armement 1 884,9 ISR heeps://www.lazardfreresgestion.fr/FR/
(Best-in-universe) autres titres de ¢ Tabac millions € Fiche-fonds 93.html?idFond=RFI
* Intégration ESG  créances libellés  * Charbon * DICI + Prospectus
* Exclusion en euro *Violation du * Reporting mensuel
* Engagement * Obligations ~ Pacte mondial * Rapport semestriel
et autres titres  des Nations * Rapport annuel
de créances Unies (UN * Historique des VL
internationaux  Global Compact) * Flux RSS des VL
* Reporting Empreinte carbone
* Reporting ISR
* Document d'information
précontractuel SFDR
Nom du fonds :
4z
d Stl"ategles Classe d'actifs Exclusions Encours au Liens vers les documents
ominantes et .. . Labels .
lémentaires principale appliquées 30/12/2022 relatifs au fonds
complémen
* Sélection positive * Obligations et * Armement 1382,3 ISR https://www.lazardfreresgestion.fr/FR/
(Best-in-universe)  autres titres de  ® Tabac millions € Fiche-fonds 93.html?idFond=FI5
* Intégration ESG  créances libellés  » Charbon * DICI + Prospectus

* Reporting mensuel

* Rapport semestriel

* Rapport annuel

* Historique des VL

* Flux RSS des VL

* Reporting Empreinte carbone
* Reporting ISR

* Document d'information
précontractuel SFDR



Nom du fonds :

Lz
Stlzategles Classe d'actifs Exclusions Encours au Liens vers les documents
dominantes et . - Labels .
; . principale appliquées 30/12/2022 relatifs au fonds
complémentaires

* Sélection positive  ® Obligations et ® Armement 66,630 ISR https://www.lazardfreresges-
(Best-in-universe) autres titres de  ® Tabac millions € tion.fr/FR/Fiche-fonds 93.ht-
* Intégration ESG  créances libellés  ® Charbon ml?idFond=DH3
* Exclusion en euro *Violation * DICI + Prospectus
* Engagement * Obligations ~ du Pacte * Reporting mensuel

internationaux  (UN Global * Historique des VL
Compact) * Flux RSS des VL
* Reporting Empreinte carbone
* Reporting ISR
¢ Document d'information
précontractuel SFDR
Nom du fonds :
/Y
Stlzategles Classe d'actifs Exclusions Encours au Liens vers les documents
dominantes et . . ., Labels .
, . principale appliquées 30/12/2022 relatifs au fonds
complémentaires
¢ Exclusion * Obligations  * Armement 58,834 https://www.lazardfreresgestion.
* Engagement et autres titres  ® Tabac millions € fr/FR/Lazard-Sustainable-
de créances ¢ Charbon Credit-2025-EC-H-EUR 93.

et autres titres
de créances

mondial des
Nations Unies

* Rapport semestriel
* Rapport annuel

html?idFond=ST5

* DICI + Prospectus

* Reporting mensuel

* Rapport semestriel

* Rapport annuel

* Historique des VL

* Flux RSS des VL

* Document d'information
précontractuel SFDR

*Violation du Pacte
mondial des Nations

Unies (UN Global
Compact)

internationaux

Nom du fonds :

/Y
Stlzategles Classe d'actifs Exclusions Encours au Liens vers les documents relatifs
dominantes et . . . Labels
, . principale appliquées 30/12/2022 au fonds
complémentaires

* Sélection positive  ® Obligations e Armement 129,609 ISR https://www.lazardfreresgestion.
(Best-in-universe) et autres titres  ® Tabac millions € fr/FR/Fiche-fonds 93.ht-
* Intégration ESG  de créances e Charbon ml?idFond=CR1

e Exclusion

internationaux

*Violation du

* DICI + Prospectus

Pacte mondial des
Nations Unies (UN
Global Compact)

* Reporting mensuel

* Rapport semestriel

* Rapport annuel

* Historique des VL

* Flux RSS des VL

* Reporting Empreinte carbone
* Reporting ISR

* Document d'information
précontractuel SFDR

* Engagement



Nom du fonds :

4z

Stratégies
dominantes et
complémentaires

* Sélection positive
(Best-in-universe)
* Intégration ESG
* Exclusion

* Engagement

Classe d'actifs
principale

* Obligations
et autres titres
de créances
internationaux

Nom du fonds :

44

Stratégies
dominantes et

complémentaires
* Objectif
d’investissement
durable
* Sélection positive
(Best-in-universe)
* Intégration ESG
* Exclusion
* Engagement

Classe d'actifs
principale

* Obligations
vertes, obligations
conventionnelles
et autres titres

de créances
internationaux

Exclusions
appliquées

* Armement

e Tabac

¢ Charbon
*Violation du
Pacte mondial des
Nations Unies (UN
Global Compact)

Exclusions
appliquées

¢ Armement

e Tabac

¢ Charbon
*Violation du
Pacte mondial des
Nations Unies
(UN Global
Compact)

Encours au
30/12/2022

322,619

millions €

Encours au
30/12/2022

58,550

millions €

Labels

ISR

Labels

ISR

Liens vers les documents relatifs
au fonds

hteps://www.lazardfreresgestion.
fr/FR/Fiche-fonds 93.ht-
ml?idFond=CT1

* DICI + Prospectus

* Reporting mensuel

* Rapport semestriel

* Rapport annuel

* Historique des VL

* Flux RSS des VL

* Reporting Empreinte carbone
* Reporting ISR

* Document d'information
précontractuel SFDR

Liens vers les documents
relatifs au fonds

heeps://www.lazardfreresgestion.
fr/FR/Fiche-fonds 93.ht-
ml?idFond=GR1

* DICI + Prospectus

* Reporting mensuel

* Rapport semestriel

* Rapport annuel

* Historique des VL

* Flux RSS des VL

* Reporting indicateurs d'impact
* Reporting ISR

* Document d'information
précontractuel SFDR
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LAZARD FRERES GESTION
25, rue de Courcelles

75008 — PARIS
www.lazardfreresgestion.fr

de la société de gestion ?
YIS S S S

CODE DE TRANSPARENCE GESTION OBLIGATAIRE

2. DONNEES GENERALES SUR
/ LA SOCIETE DE GESTION

2.1 Nom de la société de gestion en charge des fonds auxquels s’applique ce Code

Créée le Ter octobre 1995, Lazard Fréres Gestion SAS a obtenu l'agrément AMF
sous le n°® GP 97 -105, le 31 octobre 1997, en tant que Société de Gestion
de Portefeuille. Lazard Freres Gestion a obtenu de I'AMF, le 23 juillet 2014, sa

notification d'agrément en qualité de société de gestion de portefeuille au titre de la

directive 2011/61/UE (AIFM). Cet agrément n'affecte pas le périmétre du programme

d'activité préalablement autorisé pour Lazard Fréres Gestion en tant que Société de

Gestion de Portefeuille.

premiéres en France a avoir appliqué une gestion de type « Best in Class ».

2.2 Quels sont I'historique et les principes de la démarche d’investisseur responsable

azard Fréres Gestion est historiquement engagée dans 'Investissement Socialement Responsable, avec le lancement en 2001

d’une Sicav ISR (prise en compte systématique d’indicateurs ESG : Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance), une des

Notre volonté est de proposer a notre clientéle des produits qui offrent tous les gages d’expertise, de crédibilité et de transparence

dans ses regles de gestion.

Signatory of:
| | Principles for
] | Responsible
L] ] Investment

Création de Lazard
Equity SRI

Intégration du critere
de (;()HVCI'H'AHCC aux
processus d'investissement

(actions et taux) Membre participant au

Social Investment Forum

spaisif

Label ISR! Lazard
Equity SRI
Reporting Empreinte .
Carbone et Transition Yy %

Energétique (Art. 173)

Obtention de la notation
des PRI la plus élevée A+
(stratégie ESG : actions)

Lancement d'un fonds a échéance
2025 intégrant les critéres ESG

Intégration des facteurs
ESG dans les modeles de

valorisations financiéres

XD

ler Comité ESG

Membre du comité
technique de I'investissement

Responsable au sein de I'AFG

(afg

TCFD supporter (Task Force
on Climate-Related Financial

TCFD|

Mise 4 jour de notre
politique climat

Signataire du
Carbon Disclosure project

INcDP

Elaboration d'une table de
matérialité propriétaire

Mise 4 jour de notre
politique Article 29

P2 Finance r
"d Biodiversity

Placlge




2.3 Comment la société de gestion a-t-elle formalisé sa démarche d’investisseur
g

responsable ?
YISSS SIS SS90 777

I azard Freres Gestion a formalisé sa démarche d’investisseur responsable au travers des documents suivants présentés ci-apres :

- Approche ESG
- Politique climat
- Politique d'engagement

- Politique de vote

Ces politiques sont disponibles sur notre site internet a I'adresse suivante :
https://www.lazardfreresgestion.fr/FR/ESG-ISR_112.html

2.4 Comment est appréhendée la question des risques/opportunités ESG dont ceux

liés au changement climatique par la société de gestion ?
YISSS SIS SS90 777

I azard Fréres Gestion a la conviction forte que I'intégration de critéres environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG)
par les émetteurs est indispensable 4 la pérennité de leur performance économique. En effet, la performance de long terme des
investissements suppose une appréhension globale des facteurs déterminants le bon fonctionnement des entreprises. Elle doit donc

considérer ses interactions avec son environnement social, économique et financier.

La prise en compte des critéres ESG s’inscrit ainsi dans une démarche naturelle faisant partie de notre processus d’investisse-

ment.
Notre approche globale peut se résumer ainsi :

L'analyse financi¢re de l'entreprise, extrémement exigeante, couvre la qualité des actifs, la solidité financiére, la prévisibilité
des cashflows et leur réinvestissement par la société, la dynamique de la rentabilité économique, sa pérennité et la qualité du

management.

Cette pérennité est renforcée par la prise en compte de criteres extra-financiers :

- Critéres environnementaux : par la prévention de 'ensemble des risques environnementaux et I'identification d’opportunités
d’investissement

- Criteéres sociaux : par la valorisation du capital humain, le respect de normes internationales en matiére de droits humains et
la prise en compte de I'ensemble des parties prenantes

- Critére de gouvernance : par le respect de I'équilibre entre les structures managgériales et actionnariales afin de prévenir les

conflits d’intéréts potentiels et assurer le respect des intéréts des actionnaires minoritaires

La majeure partie des risques physiques et des risques de transition sont appréhendés au sein des critéres environnementaux.
Notre objectif est de nous assurer que I'entreprise a une gestion responsable de 'environnement et que ces risques sont pris en

compte dans son business model.
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CODE DE TRANSPARENCE GESTION OBLIGATAIRE

2.5 Quelles sont les équipes impliquées dans I'activité d’investissement responsable

de la société de gestion ?
YIS SIS S

Les équipes de gestion Actions, Obligataire, Diversifiée,
Systématique et de Gestion Privée en charge des décisions
d’investissement ou de désinvestissement sont impliquées au
tout premier chef dans lactivité d’investissement responsable
de la société de gestion.

Une équipe composée de six spécialistes ESG, assistée de
trois stagiaires, apporte son soutien au travail des équipes de
gestion pour assurer les relations avec les prestataires, proposer
des évolutions pour I'analyse et I'intégration ESG, garantir
le suivi et application de la documentation réglementaire
pertinente, suivre les meilleures pratiques et participer aux

rencontres de place en matiere ’ESG.

Les équipes commerciale et relations consultants, risques,
reporting, marketing, compliance et I'T participent également

a la mise en ceuvre de Pactivité d’investissement responsable.

Un comité ESG présidé par Frangois-Marc Durand, Président
de Lazard Fréres Gestion, se réunit de facon bimensuelle avec
les principaux décideurs de la société de gestion ainsi que les
membres de 'équipe ESG afin de valider de nouvelles offres

de produits et d'assurer la prise de décisions sur 'ESG.

Une réunion ESG mensuelle est organisée afin de coordonner

la mise en ceuvre de la politique ESG au sein de la société de

gestion. Elle regroupe des membres des équipes de Gestion,
Marketing, Reporting, Controle des Risques, Conformité,
Commerciale, Relations avec les Consultants et de la
Direction. Elle a pour vocation de garantir une approche
cohérente pour I'ensemble des sujets transverses 2 la société

de gestion relatifs 4 'ESG :

- Définition et mise en ceuvre de la politique ESG de la
société de gestion

- Suivi de la réglementation, en particulier 1'application
de l'article 29 de la loi francaise Energie Climat, votée le 8
novembre 2019

- Suivi des évolutions de place et des attentes des investisseurs

- Suivi des partenariats externes

Le comité risques ESG est composé de I'équipe ESG, de
I'équipe Risque et de 'équipe Conformité. Ce comité a
pour but de valider les parameétres ESG et les méthodologies
A respecter ainsi que d’assurer le suivi avec les outils

informatiques et les prestataires externes.

Par ailleurs, le Comité Exécutif de Lazard Fréres Gestion
inscrit & l'ordre du jour de chaque réunion une revue
des évolutions ESG. A la demande du Comité ESG, il se

prononce parfois sur des questions spécifiques liées 2 I'ESG.

COMITE EXECUTIF

COMITE ESG

Gestion Institutionnelle

Gestion Privée

Juridique et Conformité Risque et Reporting

2.6 Quel est le nombre d’analystes ISR et le nombre de gestionnaires ISR employés

par la société de gestion ?
44

I es personnes impliquées sont :

- L’ensemble de I'équipe des gestionnaires privés composée de 16 gestionnaires de portefeuilles privés

-L ’ensemble de I'équipe Actions composée de 12 analystes-gestionnaires

- L’ensemble de I'équipe Obligataire composée d’un gestionnaire monétaire et de 11 analystes-gestionnaires

- L'ensemble de I'équipe Gestion diversifiée composée de 4 analystes-gestionnaires

- L'ensemble de I'équpe Gestion systématique composée de 2 analystes-gestionnaires

- L’ensemble de I'équipe ESG composée du Directeur de 'ESG, de 5 spécialistes ESG et de 3 stagiaires analystes ESG.

Le nombre de personnes dédiées 4 'ESG en équivalent temps plein (hors stagiaires) est de 10,5.



ORGANIGRAMME DE L'EQUIPE DIVERSIFIEE

Définition du scénario macroéconomique | Pilotage de I'allocation tactique

Matthieu Groués
Associé-gérant,
Directeur des gestions
institutionnelles

Julien-Pierre Nouen,
CFA

Associé-gérant

Directeur des études
economiques et de la
gestion diversifiée

ORGANIGRAMME DE L'EQUIPE ACTIONS

21

ans d'expérience moyenne
dans la profession

12

analystes-gestionnaires
2 spécialistes ESG
2 assistants de gestion

Actions Européennes Actions Internationales

Colin Faivre
Economiste-allocataire
Gérant

14

ans d'ancienneté moyenne
chez Lazard Freres

Gestion

Actions Small Caps

Régis Thomas Scander Stanislas Axel Héloise Arnaud Frangois Guy
Bégué Brenier Bentchikou Coquebert de Laroza Rabasse Brossard Roudet de
Neuville Tonquedec
Directeur Responsable Responsable
Recherche et Gestion Gestion Actions
Gestion Actions Actions Internationales
Européennes
c = Alpha Euro = Large Caps = Dividend LowVol = Recovery = Alpha Europe = Large Caps | = Innovation = Core USA = Core Japon
"3 - Coro Laige nordiques - Actifs Réels Eurozone . Eyro SRI nordiques - SFDR9 * Next Gen
g Caps Euro - Sma}l Caps - Equity = Small Caps
(G) nordiques Inflation nordiques
= Santé = Automobile et = Banque = Chimie = Distribution = Télécoms = Ressources de Tous secteurs
'S - Utilities équipementiers . Assyrance = Alimentation = Biens = Actions base
g, = Médias - Adlqns « Immobilier « Biens de |ndu's§nels nordiques = Technologie
© N N nordiques consommation ® Matériaux de
é * Energie construction

Jean-Frangois

= Micro Caps Euro
= Small Caps Euro

James
Ogilvy

Annabelle
Vinatier

Cardinet

Co-Responsables
Gestion Actions Small Caps

= Mid Caps Europe
= PEA-PME

= Small Caps France

Tous secteurs

Analyse interne réalisée par les équipes d’investissement et renforcée par 2 spécialistes ESG

10

-

Axel
Berrebi

Marianne
Pichaud
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ORGANIGRAMME DE L'EQUIPE OBLIGATAIRE

Une équipe couvrant I'ensemble de 'univers obligataire

11 analystes-gestionnaires | 1 gestionnaire monétaire | 1 assistant gestionnaire 2 spécialistes ESG

Eléonore Bunel
Head of Fixed Income

20 années d'expérience

CITYWIRE [/ AAA
A

y

Agg regate

analystes & Paris | 5 analystes a Francfort) / Meeting mensuel avec I'équipe

« Global Fixed Income »

» Encours obligataire : 9,8 Mds €

Quantalys Awards 2022’ Q
« Meilleure société régionale » dans la catégorie « Gestion Obligations »
« Meilleure société » dans la catégorie « Obligations Haut Rendements »

= S'appuie sur des ressources internationales : 16 analystes crédit européens (11

4

Dettes financiéres
subordonnées

Benjamin  Freqéric  Camille ngrﬁ:' Jean-Philippe  Soraya Alexia Andreea Qihang Francois Alexis Sergio
LeRoux  pepgl Suh CFA | Quitero  Benahra | Latorre,CFA " greq, Zhang, CFA || Lavier, CFA  Lautrefte Gallo
Head Analystes / Gérants MMo:g‘:gﬁe AZ::::?‘: Head Analystes / Gérants Head Analystes / Gérants

Spécialiste ESG Spécialiste ESG
Claire Nguyen-Quang Omar Slaoui
ORGANIGRAMME DE L'EQUIPE SYSTEMATIQUE
Gestion Systématique .
Alain ALBIZZATI Th OBRECHT
5 Alban de BOISANGER omas i
Responsable de 55;3?2: systématique et Analysie Gestionnaire Due Diligence et suivi

Analyste-Gestionnaire

opérationnel

2.7 Dans quelles initiatives concernant I'ISR la société de gestion est-elle

partie prenante ?
2

Initiatives généralistes

* PRI - Principles For Res-
ponsible Investment

* Comité technique Investis-
sement Responsable AFG
oSIFs - Social Investment

Forum (Spainsif)

Initiatives ee L. .
. . Initiatives sociales
environnement/climat

¢ CDP — Carbon Disclosure
Project (signataire)

¢ TCFD — Taskforce on
Climate-related Financial
Disclosure (supporter)

* Finance for Diversity

Pledge (signataire)

11

Initiatives
gouvernance



2.8 Quel est 'encours total des actifs ISR de la société de gestion ?
YLISLISLSSL IS 7

Encours total des actifs type ISR ou exclusion au 30/12/2022 : 6,6 milliards d’euros

Encours total des actifs ESG gérés au 30/12/2022 : 32,9 milliards d’euros

2.9 Quel est le pourcentage des actifs ISR de la société de gestion rapporté aux

encours totaux sous gestion ?
4

% actifs type ISR ou exclusion par rapport aux encours totaux au 30/12/2022 : 20%
% actifs ESG gérés par rapport aux encours totaux au 30/12/2022 : 100%

2.10 Quels sont les fonds ISR ouverts au public gérés par la société de

gestion ?
4

Au 30/12/2022, les fonds ISR ouverts au public sont :

ACTIONS TAUX

- Lazard Equity SRI - Lazard Credit Fi SRI

- Norden SRI - Lazard Capital Fi SRI

- Lazard Small Caps Euro SRI - Lazard Euro Short Duration High Yield SRI
- Lazard Dividend LowVol SRI - Lazard Sustainable Credit 2025*

- Lazard Alpha Euro SRI - Lazard Euro Credit SRI

- Lazard Equity Inflation SRI - Lazard Euro Short Duration SRI

- Lazard Human Capital - Lazard Global Green Bond Opportunities
MULTI-ASSETS GESTION SYSTEMATIQUE
- Lazard Patrimoine SRI - Lazard Gestion Flexible*

- Lazard Patrimoine Opportunities SRI - Lazard Gestion Flexible Obligataire*

ACTIONS (GESTION PRWEE) * Ces fonds ne bénificient pas du label ISR mais sont gérés

conformément  ses principes.

- Lazard Patrimoine Actions SRI

12
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CODE DE TRANSPARENCE GESTION OBLIGATAIRE -

3. DONNEES GENERALES SUR
LES FONDS ISR PRESENTES
DANS CE CODE DE
TRANSPARENCE

3.1 Quels sont les objectifs recherchés par la prise en compte des criteres ESG au

sein des fonds ?
/Y

En appliquant une discipline rigoureuse d’analyse et de sélection ISR, la gestion de ces fonds vise & construire un portefeuille qui

favorise les meilleures pratiques ESG et les entreprises les mieux notées. Notre volonté est donc d’amener les entreprises & s’assurer

de:

-La gestion responsable de 'environnement
-La valorisation des ressources humaines
-Le respect des droits humains fondamentaux

-La qualité de leur gouvernance

3.2 Quels sont les moyens internes et externes utilisés pour I'évaluation ESG des

émetteurs formant I'univers d’investissement des fonds ?
YIS STy

En interne, les analystes-gestionnaires sont en charge de I'analyse ESG des entreprises en portefeuille et de 'intégration de cette
analyse dans la gestion ISR. Ils sont appuyés par I'expertise des trois spécialistes ESG (hors stagiaires).

Pour mener a bien cette évaluation, les équipes s’appuient également sur diverses ressources externes :

- Moody's ESG Solutions (ex Vigeo-Eliris, notation extra-financiere et indicateurs ESG)
- S&P Global (ex Trucost, données carbone)

- Gaia Rating (notation extra-financié¢re Small Caps et ETI)

- EchiFinance (Small Caps et ETI)

- MSCI (indicateurs ESG, température, exclusions)

- ISS-Ethix, Urgewald (exclusions)

- Proxinvest/Glass Lewis (agence de conseil en votes)

- Echanges directs avec les entreprises

- Presse

- Brokers



3.3 Quels criteres ESG sont pris en compte par les fonds ?
YLISLLSLS IS AL 777

ENVIRONNEMENT
* Gestion responsable de 1'environnement

Objectif : valoriser les entreprises qui adoptent des comportements respectueux de 'environnement, maitrisent leurs émissions
polluantes, participent a la gestion durable des ressources naturelles et mettent en ceuvre des innovations en matiere énergétique

et environnementale.

Notre analyse cherche & comprendre comment les risques environnementaux sont appréhendés et gérés par I'entreprise. En effet,
une insuffisante prise en compte des risques environnementaux (pollution, biodiversité, ressources et communautés locales) peut

entrainer un risque de réputation et mettre en péril son activité et sa croissance.

Les criteres environnementaux portent sur 'impact direct ou indirect des activités de I'entreprise sur 'environnement (la gestion

des déchets, la consommation d’énergie et les émissions polluantes) et s’apprécient en tenant compte du secteur d’activité.

Dans le cadre de sociétés financiéres, nous prétons également une attention particuliére aux risque ESG et climatiques des activités

financées par les établissements bancaires.

Le critére Environnement est vérifié par :

Fonds Indicateur d'impact Unité de mesure Source
Pourcentage d’entreprises faisant I'objet
L de controverses de sévérité haute ou critique % MSCI
Lazard Credit Fi SRI relatives a 'environnement
Empreinte carbone Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global
Pourcentage d’entreprises faisant 'objet
Lo de controverses de sévérité haute ou critique % MSCI
Lazard Capital Fi SRI relatives a 'environnement

Empreinte carbone Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global

Lazard Euro Short Initiatives de réduction des émissions carbone % MSCI
Duration High Yield SRI Empreinte carbone Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global

Initiatives de réduction des émissions carbone % MSCI

Lazard Euro Credit SRI

Empreinte carbone Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global

Lazard Euro Short Initiatives de réduction des émissions carbone % MSCI

Duration SRI .

Empreinte carbone Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global

Lazard Global Green Initiatives de réduction des émissions carbone % MSCI
Bond Opportunities SRI Empreinte carbone Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global

SOCIAL

* La valorisation des ressources humaines et des relations clients responsables

Objectif : valoriser les entreprises qui favorisent le développement du capital humain par la garantie de conditions de travail
satisfaisantes au moyen d’une politique de ressources humaines adaptée, de rémunérations justes, de l'accroissement des
compétences des salariés, de promotion de la diversité et de I'égalité femmes-hommes ainsi qu'une bonne gestion du volet social
en cas de restructuration. Valoriser également les entreprises qui favorisent une relation clients responsable dans les métiers des

services financiers menant  des interactions bénéfiques pour toutes les parties prenantes.

Le « capital humain » est, avec le capital financier, 'un des deux moteurs de I'entreprise. Le négliger pourrait entrainer des risques
de perte de productivité, d’adaprabilité, de rentabilité opérationnelle ou une augmentation des cofits liés 4 la volatilité de la masse

salariale.
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Les criteres sociaux prennent en compte la prévention des accidents, la formation du personnel, le respect du droit des employés,
la protection contre les risques de discrimination, I'éthique dans la chaine de sous-traitance (supply chain), le dialogue social, la
relation avec les clients, la gestion des plaintes.

Dans le cadre de sociétés financiéres, une relation client de qualité est indispensable 2 la pérennité des activités de la société.
Clest pourquoi nous regardons de pres le processus de gestion des plaintes clients, la fagon dont elles sont anticipées, traitées et

référencées ainsi que les moyens déployés pour la satisfaction du client

Le critére Ressources Humaines est vérifié par :

Fonds Indicateur d'impact Unité de mesure Source
Pourcentage d’entreprises faisant I'objet de controverses
Lazard Credit Fi SRI de sévérité haute ou critique relatives aux ressources % MSCI
humaines
Pourcentage d’entreprises faisant I'objet de controverses
Lazard Capital Fi SRI de sévérité haute ou critique relatives aux ressources % MSCI
humaines
Dull';i?(i::ldflizil;li;)Ysi}eli);tSRI Femmes a des postes d'encadrement supérieur % MSCI
Lazard Euro Credit SRI Femmes 2 des postes d'encadrement supérieur % MSCI
La]Z)a:‘:al;:il::SSIl{lF re Femmes a des postes d'encadrement supérieur % MSCI
Bg‘;j%ig;:&aiigze;m Femmes a des postes d'encadrement supérieur % MSCI
DROITS HUMAINS

* Le respect des droits humains fondamentaux

Objectif : valoriser les entreprises qui s'engagent A respecter les principes universels énoncés dans les domaines des droits de

I'’homme, du travail, de 'environnement et de la lutte contre la corruption.

Lazard Freres Gestion considére que la garantie du respect des droits humains fondamentaux reléve en priorité des pouvoirs publics
et des gouvernements. Toutefois, en développant une culture de l'intégrité dans leurs stratégies et leurs opérations, les entreprises
contribuent non seulement & s’engager en faveur des citoyens et de la planéte mais renforcent les bases de leur durabilité et de leur

pérennité & moyen et long termes.
Le critére droits humains fondamentaux est vérifié par :

Unité de me-

Fonds Indicateur d'impact sure Source
Lazard Credit Fi SRI Signature du Pacte Mondial des Nations Unies % Moody's ESG Solutions
Lazard Capital Fi SRI Signature du Pacte Mondial des Nations Unies % Moody's ESG Solutions
Dulzﬁzzdlfi;?ﬁtﬁ;tsm Signature du Pacte Mondial des Nations Unies % Moody's ESG Solutions
Lazard Euro Credit SRI ~ Signature du Pacte Mondial des Nations Unies % Moody's ESG Solutions
La]z)a;faﬁzfssll{llort Signature du Pacte Mondial des Nations Unies % Moody's ESG Solutions
B({fj%‘;g;?&aiig:c;m Signature du Pacte Mondial des Nations Unies % Moody's ESG Solutions



GOUVERNANCE

* La qualité de la gouvernance

Objectif : valoriser les bonnes pratiques en mati¢re de gouvernance, en particulier la prévention des conflits d’intéré, le traitement
juste des actionnaires, les audits et les contréles internes.

La qualité de la gouvernance est depuis toujours un critere déterminant de notre politique d’investissement. Une gouvernance
satisfaisante constitue une garantie de transparence et d’équilibre des pouvoirs ainsi qu’un contre-pouvoir actionnarial.

Lazard Fréres Gestion considére que de bonnes pratiques en matiére de gouvernance d’entreprise sont des éléments qui participent
de la maitrise du risque, favorisent la création de valeur sur le long terme et contribuent 4 un alignement global des intéréts de

I'ensemble des parties prenantes.

Les analystes-gestionnaires s’intéressent & de nombreux éléments constitutifs d’'une bonne gouvernance d’entreprise et suivent,
entre autres, la composition des instances dirigeantes, I'indépendance du conseil d’administration, la qualité et la diversité du
management, la qualité de la communication financiere, la politique de rémunération des dirigeants, les controles internes et les

audits.

Le critére Gouvernance est vérifié par :

Fonds Indicateur d'impact Unité de mesure Source
Pourcentage d’entreprises faisant 'objet de contro-
Lazard Credit Fi SRI verses de sévérité haute ou critique relatives a la % MSCI
gouvernance
Pourcentage d’entreprises faisant 'objet de contro-
Lazard Capital Fi SRI verses de sévérité haute ou critique relatives a la % MSCI
gouvernance
Duhﬁzfldlfil;ﬁ)YsithtSRI Administrateurs indépendants % MSCI
Lazard Euro Credit SRI Administrateurs indépendants % MSCI
Lag;faﬁz?ssll&ort Administrateurs indépendants % MSCI
B({fé%‘;g;?gﬁlﬁﬁze;m Administrateurs indépendants % MSCI

Autres criteres pris
en compte

Lensemble des critéres présents
dans la grille interne d’analyse
ESG (voir section 3.5.) sont pris
en compte dans l'attribution des
notes E, S et G par les analystes-
gestionnaires Actions et Taux.
Ces notes sont le reflet d’'une
appréciation tant qualitative
que quantitative des différents

criteres.
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3.4 Quels principes et criteres liés aux changements

climatiques sont pris en compte par les fonds ?

4z

En matiére climatique, la maniére dont les émetteurs
prennent en considération les risques physiques et les
risques de transition dans leur modéle de développement est
analysée au travers du critere Environnement dans le cadre
fourni par les analyses de nos prestataires Moody's ESG
Solutions et MSCI. Les échanges directs des gestionnaires avec
les entreprises viennent compléter les informations disponibles

en cas d’interrogations plus poussées i ce sujet.
L’évaluation des risques physiques

L’évaluation porte sur le niveau de maitrise de ces risques par

les émetteurs, et identifie :

* Si les entreprises ont identifié et quantifié les risques physiques
liés au climat auxquels elles peuvent étre exposées

* Les mesures prises pour prévenir, adapter et atténuer ces
risques

* Les indicateurs reflétant le résultat de ses efforts pour anticiper
et atténuer les conséquences que les impacts physiques du
changement climatique pourraient avoir sur ses activités
-Impacts sur les actifs de la société (dommages, destructions de
bitiments ou équipements de production, retraite anticipée des
actifs existants, etc.)

-Impacts sur la chaine d’approvisionnement (réduction de la
disponibilité / augmentation des colts des matiéres premieres,
des composants ou des équipements, etc.)

-Colits d’impact (colits d’assurance, frais d’investissement, frais
d’exploitation, etc.)

-Les répercussions sur la capacité de I'entreprise 2 mener ses
activités et ses opérations (réduction ou perturbation de la
capacité de production, impacts sur la gestion et la planification

de la main- d’ceuvre, etc.)
L'évaluation des risques de transition
3 risques de transition sont identifiés :

* Le risque lié & I'évolution du prix de 'énergie :

Sont mesurés les engagements des émetteurs dans la réduction
de leur consommation d’énergie et des émissions associées ou
comment les entreprises font évoluer leur mix énergétique.

* Le risque lié & 'avancée des technologies :

Ce risque correspond a I'exposition des entreprises aux risques
d’obsolescence liés au manque d’innovation technologique, a la
substitution des produits et services existants par d’autres aux
émissions plus faibles.

Sont suivis les efforts fournis par les entreprises pour développer
et commercialiser des produits et services ayant un impact
réduit sur le climat, leurs implications dans les activités de
R&D pour des produits et services écologiques.

* Le risque lié a Dévolution des réglementations
Cela revient & mesurer comment les entreprises anticipent les
évolutions réglementaires :

-Empreinte carbone / prix du carbone : une mesure de
I'empreinte carbone permet d’identifier les secteurs et les
entreprises les plus émetteurs de gaz 4 effet de serre (GES) et
donc les plus exposés & des régulations climatiques

-Risque de Stranded asset / Dépréciation : I'identification des
émetteurs dont les revenus dérivent des énergies fossiles et de
ceux disposant de réserves d’énergies fossiles pour identifier les
plus exposées au risque de dépréciation de leurs actifs

-Respect des scénarios 2°C : une mesure du niveau d’engagement
des émetteurs dans la transition énergétique de leur modele
économique. Evaluer le niveau des engagements et I'efficacité
des mesures mises en ceuvre pour réduire leurs émissions de
GES, pour faire évoluer leur mix énergétique et réduire leurs

consommations d’énergie.

Température et respect des engagements dans le
cadre de I'Accord de Paris

De plus, Lazard Freres Gestion dispose depuis janvier 2020
de l'acces 4 la base de données MSCI qui couvre plus de 10
000 entreprises auxquelles elle attribue une « température »
3 horizon 2030. La température d’'une entreprise traduit sa
capacité a répondre aux objectifs de I’Accord de Paris, qui vise &

limiter le réchauffement climatique & 2°C d’ici 2100.

Plus la température est faible, plus 'on se rapproche de l'objectif
2°C. Pour tous les secteurs, les températures sont comprises

entre un minimum de 1,3°C! et un maximum de 10°C.

Y La hausse minimale de température attendue pour 2100 est de 1,3°C. Les études
du GIEC montrent que les activités humaines ont conduit & une augmentation de la
température armosphérique de 1,1°C entre 1850 et 2019.



METHODOLOGIE

1. Contexte

Lors dela COP 21, le 12 décembre 2015,
les 196 Parties de la Convention-cadre
des Nations Unies sur les changements
climatiques ont adopté 'Accord de Paris.
Cet accord a pour ambition de contenir
Iélévation de la température de la planéte
entre 1,5°C et 2°C d’ici 2100 par rapport
aux niveaux préindustriels (1850-1900).
Pour concrétiser ces objectifs a long
terme, les travaux du Groupe d’experts
intergouvernemental sur 'évolution du
climat (GIEC) ont montré qu’il faudra
limiter les émissions cumulatives de gaz
A effet de serre (GES) a 3 670 GtCO,,
depuis I'ére préindustrielle, soit 1 170
GtCO, restant a émettre! apres 2020. En
prenant en compte les autres gaz A effet
de serre avec un rythme de décroissance
similaire, le budget restant retenu pour le
calcul de température par MSCI est de
1 551 GtCOge! apres le ler janvier
2020. Tout ce qui sera émis au-dela de ce
budget cumulatif contribuera a dépasser
le seuil de réchauffement de 2°C.

En sappuyant sur des modélisations
climatiques, le GIEC a établi que chaque
Giga tonne de CO, émise se traduit
par une élévation de la température de
0,00054496°C. La méthodologie MSCI
fixe donc le TCRE a 0,000545°C/

GtCO.e.

2. Calcul au niveau de I'emetteur
MSCI

détermine une trajectoire d’émissions par

Dans un premier temps,
pays et par secteur pour ne pas dépasser
le niveau d’émissions correspondant a un
scénario de réchauffement probabilisé
N

a 2°C. Cette trajectoire est ensuite

décomposée par scope 1, 2 et 3, puis par

secteur pour chaque scope. Le budget
carbone 2°C scope 1 de chaque entreprise
est alloué sur la base du budget national
et sectoriel en utilisant la répartition du
chiffre d’affaires comme approximation
de la part équitable des quotas. Les
budgets nationaux et sectoriels se fondent
sur les Contributions déterminées au
niveau national (CDN)? des pays. De
plus, le budget carbone 2°C Scope
2 de chaque entreprise est alloué en
fonction du budget sectoriel (basé sur
le GICS®3 ou équivalent) et en utilisant
le chiffre d'affaires comme indicateur
de la part équitable des quotas. Enfin, le
budget carbone 2°C Scope 3 de chaque
entreprise est alloué sur la base d'un
budget global et d'une utilisation du
chiffre d'affaires comme approximation

de la part équitable des quotas.

Conformément au rapport spécial du
GIEC sur les 1,5 °C!, T'hypothése est
faite que les émissions devront étre
nulles d'ici 2070. L’élévation implicite
de la température (Implied Temperature
Rise ou ITR) correspond ainsi a la
différence entre les émissions projetées
de lentreprise d’ici 2070 et le budget
d’émissions alloué a son secteur dans le
cadre des engagements pris par chaque

Etat-Partie.

3. Agrégation

La méme approche générale du calcul de
['élévation implicite de la température
(Implied Temperature Rise) s'applique
aux émetteurs et aux portefeuilles. Le
calcul se fonde sur la part de 'EVIC
Value Including Cash)

détenue par l'investisseur.

(Entreprise

! htps:lhwww.ipec.chisitelassets/uploads/sites/2/2019/02/SR15_Chapter2_Low_Res.pdf

2 Les Contributions déterminées au niveau national (CDN) incarnent les efforts déployés par chaque pays pour réduire ses émissions nationales et sadapter aux effets du
changement climatique. L'Accord de Paris demande que chaque pays décrive et communique ses actions climatiques pour laprés-2020, actions qui sont appelées « CDN ».
3 Global Industry Classification Standard (GICS) est une norme mondiale de classification des industries développée conjointement par MSCI et Standard & Poor's.
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Exclusion de valeurs liées au charbon

thermique

En accord avec la politique climat de Lazard Freres Gestion,
le fonds n’investit pas dans les entreprises dont :

e Plus de 25% du chiffre d’affaires provient d’activités

liées au charbon thermique

e Plus de 25% du mix énergétique (par MWh généré)

repose sur le charbon

e La production annuelle de charbon thermique dépasse

20MT par an

*  Les capacités installées fonctionnant au charbon sont

supérieures a 10 GW

Dans un souci de cohérence avec notre démarche de soutien

et d’accompagnement des entreprises, ce périmétre ne
s'applique cependant pas aux obligations vertes, éligibles

quel qu’en soit I'investisseur.

Les seuils d’exclusions définis plus haut seront révisés chaque

année, conformément aux recommandations de I'’AFG,

afin de participer a la réalisation de I'objectif de sortie du

charbon en 2030 pour les pays européens et en 2040 pour

les autres pays.

*  Les projets concernent le développement de mines

de charbon thermique ou de centrales thermiques a

charbon

3.5 Quelle est la méthodologie d’analyse et d’évaluation

ESG des émetteurs (construction, échelle d’évaluation...) ?

44

En 2019, un processus propriétaire
d’'analyse ESG a été élaboré par I'équipe
d’analyse Actions de Lazard Freres
Gestion sous la  forme dune grille
ESG interne. Cette grille centralise les
informations quantitatives et qualitatives
que nous considérons les plus pertinentes
en mati¢re environnementale, sociale
et de gouvernance et permet un suivi

synthétique de chaque émetteur.

Les analystes responsables du suivi de
chaque valeur établissent une note ESG
interne fondée sur une approche a la
fois quantitative (intensité énergétique,
taux de rotation du personnel, taux
d’indépendance  du  conseil...) et
qualitative (politique environnementale,
matiere

stratégie  en d’emploi,

compétence des administrateurs...).
Elle prend en compte les principales
incidences négatives des entreprises
en matiere de durabilité ou Principal
Adverse Impacts (émissions carbone,
consommation d'énergie, consommation
d'eau, production de déchets) et les
risques susceptibles d’affecter leur propre
durabilité ou Sustainability Risks (risques

réglementaires et physiques, risque de

réputation gréce, entre autres facteurs, au
suivi des controverses).

A partir des différentes données fournies
par nos partenaires ESG (Moody's ESG
Solutions, Gaia Rating, Trucost, MSCI),
de Bloomberg, des rapports annuels et
RSE de chaque entreprise, de loutil de
suivi des controverses Moody's ESG
Solutions et des échanges directs, les
analystes sectoriels responsables du suivi
de chaque valeur établissent une note
ESG interne fondée sur une approche a

la fois quantitative et qualitative.

Chaque pilier est noté sur 5 4 partir
d’une quinzaine d’indicateurs-clés par
dimension et la note ESG globale de
la société synthétise les scores E, S et G
selon la pondération suivante : 30% pour
I'Environnement et le Social et 40% pour
la Gouvernance qui, selon nous, refléte
le mieux la connaissance et I'expérience
approfondies de nos gestionnaires 2
égard des sociétés. Ce dernier élément a
toujours constitué un critere essentiel de
notre analyse, une source primordiale de
notre valeur-ajoutée dans la sélection des
émetteurs ainsi qu’une source d’expertise

distinctive.

Toujours soucieux d’apporter une valeur
ajoutée tangible dans la sélection des
titres en portefeuille, nos analystes-
gestionnaires  s'engagent consulter
réguli¢rement ces grilles dans le cadre de
leur processus de gestion, de dialogue et

d’engagement.

Les notations ESG sont directement
intégrées aux modeles de valorisation
utilisés par les équipes actions par

intermédiaire du Béta (voir partie 4.1.).

Ci-apres, un exemple de grille d’analyse

ESG interne anonymisée :
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3.6 A quelle fréquence est révisée 'évaluation ESG des

émetteurs ? Comment sont gérées les controverses ?
44

es grilles propriétaires d’analyse ESG sont actualisées annuellement. Toutefois,
la réappréciation des critéres qualitatifs ou l'intégration de corrections sur les

données quantitatives peuvent intervenir en tant que de besoin.

Lazard Freres Gestion assure un suivi continu des controverses sur les entreprises
de son univers 2 partir de différentes sources de données externes. Depuis janvier
2020, ce suivi s’enrichit de 'analyse des controverses ESG réalisée par Moody's ESG

Solutions.

Cette analyse permet d’appréhender tout événement qui pourrait impacter la
réputation de I'entreprise, sa sécurité juridique, économique et sa valeur financiére.
Elle constitue un élément important de 'analyse des risques ESG de 'entreprise et est

intégrée a la grille propriétaire d’analyse ESG de Lazard Fréres Gestion.

Au quotidien, les informations communiquées par les médias et les brokers alertent
également les analystes-gestionnaires sur d’éventuelles controverses affectant les

entreprises de leur univers d’investissement.

Les controverses jugées pertinentes et particulierement séveres par [analyste-
gestionnaire font 'objet d’une analyse individuelle approfondie. S’il le juge nécessaire,
Ianalyste-gestionnaire révise la note E, S ou G de I'émetteur suivant la controverse.
Il intégre ainsi directement les impacts de la controverse sur I'évaluation des titres de

la société.

En évaluant chaque controverse selon sa sévérité, sa fréquence et la réactivité de
lentreprise, Moody's ESG Solutions informe les analystes-gestionnaires sur la
capacité des émetteurs a gérer les controverses. Les données fournies sont utilisées

comme un outil d’aide 4 la décision et une base d’alertes.

Les entreprises concernées par des controverses séveres, fréquentes et qui n’apportent
pas de réponses adaptées figurent sur une liste noire. Elles font 'objet d’une attention
particuliere de la part des analystes-gestionnaires et constituent des cibles privilégiées

pour mener des actions d’engagement.

En cas de controverse jugée particuli¢rement critique, I'analyste-gestionnaire, apres
concertation avec I'équipe de gestion, peut décider d’exclure la société concernée du

fonds.
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4. PROCESSUS DE GESTION

4.1 Comment les résultats de la recherche ESG sont-ils pris en compte

dans la construction du portefeuille ?
TIISSLSIIS S 7717777,

e passage de I'univers d’investissement initial au portefeuille reléve d’une double logique de gestion ISR et

financiére au sein de chacune des poches Actions et Obligataire.

J/ Filtre financier commun a I'ensemble des fonds Obligataires
TIISSLSIIS S 7717777,

Sur la base des grilles d’analyse ESG internes, les analystes-gestionnaires obligataires ont décidé en 2020 de :

1. Limiter 3 30% du portefeuille la part d’émetteurs ayant une note inférieure ou égale 2 3 pour les fonds de catégorie Investment
Grade (ie les émetteurs notés de AAA 3 BBB-)

1. Limiter 2 50% du portefeuille la part d’émetteurs ayant une note inférieure ou égale 2 3 pour les fonds de catégorie High Yield
(ie les émetteurs notés BB+ ou moins)

11 Exclure les émetteurs ayant une note inférieure ou égale 2 2 de tous les portefeuilles.

2 Filtre extra-financier
TSI SIS
Au-dela de I'intégration de criteres ESG dans 'évaluation des émetteurs, Lazard Freres Gestion applique un filtre extra-financier

plus contraignant pour ses fonds ISR.

Ce filtre est propre & chaque fonds ISR :

Lazard Credit Fi SRI
YIS SIS S

La méthodologie de notation ESG pour ce fonds utilise une approche de fournisseurs ESG externes multiples. L'objectif est

d'élargir la couverture ESG de ['univers et de gagner en qualité et en pertinence sur les notations ESG.

L'univers ESG est composé des sous-univers de Moody's ESG solutions et MSCI composés en appliquant un filtre géographique

et un filtre sectoriel.

Nous partons de 'ensemble des émetteurs notés par Moody's ESG Solutions et MSCI. Nous appliquons ensuite un filtre
géographique pour ne sélectionner que les émetteurs catégorisés comme appartenant a I'Europe géographique. Nous effectuons

ensuite un filtre sectoriel pour ne garder que les secteurs suivants :

* Moody's ESG Solutions :
-Diversified banks
-Financial Services General
-Insurance

-Retail and Specialised Banks
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e MSCI :

- Asset Management & Custody Banks
- Banks

- Consumer Finance

- Diversified Financials

- Investment Banking & Brokerage

- Life & Health Insurance

- Multi-Line Insurance & Brokerage

- Property & Casualty Insurance

Le score ESG global de chaque société est effectuée sur une échelle de 0 2 100 pour Moody's ESG Solutions (Overall Score) et
de 0 2 10 pour MSCI (Weighted Average Score) en utilisant les notes et les pondérations des 3 piliers Environnement, Social et

Gouvernance définis par chaque fournisseur.

Les scores ESG des différents fournisseurs sont normalisés afin d'étre directement comparables.

La méthodologie utilisée pour calculer les scores ESG des émetteurs est la suivante:
1) Pour chaque fournisseur, nous estimons la moyenne et les écarts-types de la distribution des scores ;
2) Les moyennes et les écarts types estimés sont agrégés entre les fournisseurs grice & des moyennes simples. Ces parameétres
sont utilisés pour re-normaliser les scores ;
3) Pour chaque fournisseur, les scores sont transformés en une distribution normale standard ;
4) Les scores normalisés sont remis a 1'échelle et la distribution est décalée en utilisant la moyenne et ['écart type
consolidés pour tous les fournisseurs externes. On obtient ainsi des scores normalisés pour chaque émetteur et pour
chaque fournisseur de scores ;
5) Les scores normalisés ont des distributions similaires, quel que soit le fournisseur. Nous pouvons donc faire la moyenne

de ces scores transformés pour générer des scores moyens pour chaque émetteur.

Cette méthodologie nous permet donc de :
- Répondre 2 la distribution disparate des scores entre les agences de notations ESG externes
- Préserver les informations fournies par les notes et les classements relatifs des émetteurs par chaque fournisseur de
données
- Préserver les différences de points de vue sur les émetteurs, sans produire de résultats diamétralement opposés en termes

de distribution des différences
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Lazard Capital Fi SRI
e

La méthodologie de notation ESG pour ce fonds utilise une approche de fournisseurs ESG externes multiples. L'objectif est d'élargir la

couverture ESG de |'univers et de gagner en qualité et en pertinence sur les notations ESG.

L'univers ESG est composé des sous-univers de Moody's ESG solutions et MSCI composés en appliquant un filtre géographique et un

filtre sectoriel.

Nous partons de 'ensemble des émetteurs notés par Moody's ESG Solutions et MSCI. Nous appliquons ensuite un filtre géographique
p p y ppliq geographiq
pour ne sélectionner que les émetteurs catégorisés comme appartenant & I'Europe géographique. Nous effectuons ensuite un filtre sectoriel

pour ne garder que les secteurs suivants :

* Moody's ESG Solutions :
-Diversified banks
-Financial Services General

-Insurance

-Retail and Specialised Banks

e MSCI :

- Asset Management & Custody Banks
- Banks

- Consumer Finance

- Diversified Financials

- Investment Banking & Brokerage

- Life & Health Insurance

- Multi-Line Insurance & Brokerage

- Property & Casualty Insurance

Le score ESG global de chaque société est effectuée sur une échelle de 0 & 100 pour Moody's ESG Solutions (Overall Score) et de 0 &
10 pour MSCI (Weighted Average Score) en utilisant les notes et les pondérations des 3 piliers Environnement, Social et Gouvernance

définis par chaque fournisseur.

Les scores ESG des différents fournisseurs sont normalisés afin d'étre directement comparables.

La méthodologie utilisée pour calculer les scores ESG des émetteurs est la suivante:

1) Pour chaque fournisseur, nous estimons la moyenne et les écarts-types de la distribution des scores ;

2) Les moyennes et les écarts types estimés sont agrégés entre les fournisseurs grice & des moyennes simples. Ces paramétres sont
utilisés pour re-normaliser les scores ;

3) Pour chaque fournisseur, les scores sont transformés en une distribution normale standard ;

4) Les scores normalisés sont remis a I'échelle et la distribution est décalée en utilisant la moyenne et I'écart type consolidés pour

tous les fournisseurs externes. On obtient ainsi des scores normalisés pour chaque émetteur et pour chaque fournisseur de scores

5) Les scores normalisés ont des distributions similaires, quel que soit le fournisseur. Nous pouvons donc faire la moyenne de

ces scores transformés pour générer des scores moyens pour chaque émetteur.
Cette méthodologie nous permet donc de :
- Répondre a la distribution disparate des scores entre les agences de notations ESG externes
- Préserver les informations fournies par les notes et les classements relatifs des émetteurs par chaque fournisseur de données

- Préserver les différences de points de vue sur les émetteurs, sans produire de résultats diamétralement opposés en termes de

distribution des différences
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Lazard Euro Short Duration High Yield SRI

YISSS SIS SS90 777

Dans le cadre de la gestion ISR de Lazard Euro Short Duration High Yield SRI, les analystes-gestionnaires sassurent du maintien
durable d’une notation ESG supérieure a celle d’'un indice composite constitué a 30% du ICE ERO1 et 2 70% du ICE H1EC aprés
élimination des 20% plus mauvaises valeurs.

La notation de chaque société est effectuée sur une échelle de 0 & 100 en utilisant les notes et les pondérations des 3 piliers
Environnement, Social et Gouvernance définis par Moody's ESG Solutions.

En se fondant sur cette note, et conformément aux exigences du label ISR, les analystes-gestionnaires en charge du fonds sassurent
du maintien durable d’une couverture par Moody's ESG Solutions de 90% du fonds, les 10% restants pouvant étre investis dans

des sociétés non couvertes par Moody's ESG Solutions.

Lazard Sustainable Credit 2025
YIS SIS S S Sy

Pour passer de l'univers d’investissement au portefeuille
Lazard Sustainable Credit 2025, nous appliquons tout d’abord

un filtre extra-financier, puis un filtre quantitatif et enfin un . )
* Condition 2 : liquidité, lére date de maturité

filtre financier. 90% du fonds est couverts par 'analyse extra-
b 4 inférieure au 30 juin 2025, devise de I'émission.

financi¢re de Moody's ESG Solutions.

* Condition 1 : avoir un profil ESG amorcé,

probant ou avancé selon Moody's ESG Solutions.
*  Condition 3 : offrir le meilleur profil rendement/

. . . risque en privilégiant les émetteurs présentant les
Cela représente 90% des investissements, cette approche 1 P & P

ESG exclut au minimum 20% de I'univers d’investissement meilleures caractéristiques ESG
du Fonds. La grille des notations absolues des émetteurs est
établie de 0 2 100 par Moody's ESG Solutions comme suit :

- 60 2 100 : profil ESG avancé

- 50 259 : profil ESG probant

- 30 2 49 : profil ESG amorcé

- 0229 : profil ESG faible
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Lazard Euro Credit SRI

e

Dans le cadre de la gestion ISR de Lazard Euro Credit SRI, les analystes-gestionnaires s'assurent du maintien durable d’une
notation ESG supérieure a celle d’'un indice composite constitué a 85% du ICE ER00 et a 15% du ICE HEAE apr¢s élimination
des 20% plus mauvaises valeurs.

La notation de chaque société est effectuée sur une échelle de 0 2 100 en utilisant les notes et les pondérations des 3 piliers

Environnement, Social et Gouvernance définis par Moody's ESG Solutions.

En se fondant sur cette note, et conformément aux exigences du label ISR, les analystes-gestionnaires en charge du fonds sassurent
du maintien durable d’une couverture par Moody's ESG Solutions de 90% du fonds, les 10% restants pouvant étre investis dans

des sociétés non couvertes par Moody's ESG Solutions.

Lazard Euro Short Duration SRI

YISSSS LSS SIS 7o

Dans le cadre de la gestion ISR de Lazard Euro Short Duration SRI, les analystes-gestionnaires s'assurent du maintien durable
d’une notation ESG supérieure a celle d’'un indice composite constitué & 90% du ICE ERO1 et & 10% du ICE HEAE apres
élimination des 20% plus mauvaises valeurs.

La notation de chaque société est effectuée sur une échelle de 0 & 100 en utilisant les notes et les pondérations des 3 piliers

Environnement, Social et Gouvernance définis par Moody's ESG Solutions.

En se fondant sur cette note, et conformément aux exigences du label ISR, les analystes-gestionnaires en charge du fonds sassurent
du maintien durable d’une couverture par Moody's ESG Solutions de 90% du fonds, les 10% restants pouvant étre investis dans

des sociétés non couvertes par Moody's ESG Solutions.

Lazard Global Green Bond Opportunities SRI

YISSS SIS SS90 777
Dans le cadre de la gestion ISR de Lazard Global Green Bond En se fondant sur cette note, et conformément aux exigences
Opportunities SRI, les analystes-gestionnaires s'assurent du du label ISR, les analystes gestionnaires en charge du fonds
maintien durable d’'une notation ESG supérieure a celle d’'un sassurent du maintien durable d’une couverture par Moody's
indice composite constitué & 90% du ICE GREN eta 10% du ESG Solutions de 90% du fonds, les 10% restants pouvant
ICE HEOO apreés élimination des 20% plus mauvaises valeurs. étre investis dans des sociétés non couvertes par Moody's ESG
Afin de garantir une plus grande indépendance et transparence Solutions.
dans le respect de ce critére, les notations ESG du fonds et
de l'indice correspondent a la moyenne pondérée des notes Le portefeuille investit dans des obligations & caractere durable,
absolues E, S et G fournies par Moody's ESG Solutions avec un minimum de 90% en obligations vertes qui sont
affectées des poids suivants : 50% pour 'Environnement, destinées a financer la transition écologique et énergétique.
25% pour le Social et 25% pour la Gouvernance. Les obligations vertes doivent respecter les principes définis
par les Green Bond Principles (GBP) de 'International
Cette pondération refléte un parti pris de gestion qui met Capital Market Association (ICMA). Il peut étre diversifié
laccent sur une réponse des acteurs financiers & ['urgence jusqu'a 10% sur des obligations émises par des émetteurs
environnementale et climatique. dont l'activité économique est jugée comme durable au
sens du Reglement SFDR, sur des obligations de type Social
La notation de chaque société est effectuée sur une échelle de Bond ayant pour objectif de financer des projets socialement
0 2 100 en utilisant les notes et les pondérations des 3 piliers durables et visant & procurer des bénéfices sociaux conséquents
Environnement, Social et Gouvernance définis par Moody's et/ou sur des obligations de type Sustainability Bond dont les
ESG Solutions. fonds sont exclusivement utilisés pour des projets a la fois

environnementaux et sociaux.
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4.2 Comment les criteres relatifs au changement climatique sont-ils pris en compte

dans la construction du portefeuille ?
YISSS SIS SS90 777

Les critéres relatifs au changement climatique sont intégrés :

. Dans la composante du critére Environnement :

Celui-ci mesure le niveau d’engagement des entreprises dans la transition énergétique A travers leur modele économique, I'efficacité
des mesures mises en ceuvre pour réduire leurs émissions de GES, pour faire évoluer leur mix énergétique et pour réduire leurs
consommations d’énergie.

. Dans les risques ESG et pris en compte dans nos modéles d’évaluation via le cotit du capital. Ils impactent nos objectifs

de cours cible et par [A méme, influencent directement la décision des gestionnaires.

Lanalyse ESG étant intégrée & notre analyse fondamentale, elle impacte directement les décisions d’investissement.

4.3 Comment sont pris en compte les émetteurs présents dans le portefeuille du

fonds ne faisant pas I'objet d’une analyse ESG (hors OPC) ?
/Y

Conformément aux exigences du label ISR, au minimum 90% des émetteurs présents dans les fonds concernés par ce code font

l'objet d’une analyse ESG.

Les gestionnaires peuvent engager un dialogue avec les entreprises non notées pour leur demander d’améliorer leur transparence
en matiere ' ESG. A l'occasion de ce dialogue, la contrainte de couverture prévue par le label ISR leur est rappelée afin de donner
plus de poids & leur requéte.

4.4 Le processus d'évaluation ESG et/ou processus de gestion a-t-il changé dans les

douze derniers mois ?
/Y

Conformément 2 la réglementation SFDR, nous avons mis en place un reporting périodique et nous avons défini un minimum
d'investissement durable pour les fonds article 8.

La méthodologie sur l'investissement durable est disponible sur notre site internet 4 l'adresse suivante :
https://www.lazardfreresgestion.fr/download.aspx?Doc=W20&Ref=METHODOLOGIE-INVESTISSEMENTDURABLE&La

ng=FRA&EFxtension=pdf

4.5 Une part des actifs des fonds est-elle investie dans des organismes solidaires ?
YIS SIS S S Sy

Aucun des fonds concernés par ce code de transparence n'investit une part de ses actifs dans des organismes solidaires.

4.6 Les fonds pratiquent-ils le prét/emprunt de titres ?
4z

Aucun des fonds concernés par ce code de transparence ne pratique le prét/emprunt de titres.

4.7 Les fonds utilisent-ils des instruments dérivés ?
/Y

Dans le cadre de leur gestion ISR, les fonds limitent leur utilisation de produits dérivés & des mouvements tactiques temporaires et
au pilotage de la sensibilité obligataire du portefeuille.

4.8 Les fonds investissent-ils dans des OPC ?
YIS SIS S

Les fonds peuvent investir dans des OPC & hauteur maximale de 10%.
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5. CONTROLES ESG

5.1 Quelles sont les procédures de contrdles internes et/ou externes mises
en place permettant de s’assurer de la conformité du portefeuille par

rapport aux regles ESG fixées pour la gestion des fonds ?
4

Contréles de premier niveau
TSSLIISI SIS 77777,

Lensemble des fonds gérés par Lazard Fréres Gestion fait 'objet d’'un controle pré-trade afin de s'assurer
quils sont bien conformes aux régles d’exclusions normatives et sectorielles définies dans notre politique
ESG. La liste des émetteurs exclus est intégrée directement par I'équipe Risques dans le moteur de
contraintes de notre logiciel de gestion. Dés lors, toute tentative d’achat d’une valeur figurant sur la liste

d’exclusion sera automatiquement bloquée.

Contréles de second niveau
SIS SIS

Léquipe Risque sassure quotidiennement que chaque fonds est couvert a plus de 90% par I'analyse
de notre fournisseur de données externe. Selon la méthodologie employée par le fonds, elle contréle
également quotidiennement que le taux d’exclusion des moins bonnes valeurs de I'indice ou de 'univers
d’investissement est bien supérieur & 20% ou que la note ESG du fonds est bien supérieure aux 80%
meilleures notes de l'indice ou de l'univers d’investissement. Les résultats de ce contréle sont audités

régulierement par 'équipe Compliance.

En cas d’anomalie opérationnelle, la question est mise & ordre du jour du comité mensuel Risques
Opérationnels Gestion Institutionnelle dont les membres sont le Responsable de la Gestion Institutionnelle,
le COO, le RCCI, le Risk Manager et les opérationnels en charge des contrdles de ler niveau.

La conformité réalise également un contréle annuel par fonds labellisé.

Enfin, le cabinet EY, organisme certificateur du label ISR, vérifie annuellement que les principes et la mise

en ceuvre de la gestion des fonds sont bien conformes aux critéres ISR figurant dans le cahier des charges

du label.
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6. MESURES
D'IMPACT ET
REPORTING ESG

6.1 Comment est évaluée la qualité ESG des fonds ?
PIISLISS SIS 7777777

a qualité ESG des portefeuilles est mesurée mensuellement au moyen des quatre indicateurs d’impact

définis a la section 3.3.

De plus, le reporting mensuel spécifie les notes E, S et G moyennes de chaque fonds calculées comme la
moyenne pondérée par le poids des titres en portefeuille des notes synthétiques Moody's ESG Solutions.
Un score ESG global est également calculé en utilisant les mémes pondérations que celles utilisées par les

gestionnaires dans le cadre de leur gestion ISR (voir section 4.1.).
Léchelle de notation Moody's ESG Solutions est la suivante :

Un  reporting  Article
29 de la loi francaise

MOODY'S ESG SOLUTIONS Energie ~ Climat,  réalisé¢

ESG performance Ranking Scale annuellement, est aussi
loccasion  d’évaluer la
o Adaned 60-100 o
qualité « Environnementale
Robust 50-59 .
Litaited 30.49 » des portefeuilles de plus
— de 500M€ d'encours par
Weak 0-29

rapport 2 leurs indices de

référence.
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6.2 Quels indicateurs d'impact ESG sont utilisés par les fonds ?

e

En cohérence avec les critéres ESG exposés 4 la partie 3.3., les fonds utilisent les indicateurs d’impact suivants :

Le critére Environnement est vérifié par :

Fonds

Lazard Credit Fi SRI

Lazard Capital Fi SRI

Lazard Euro Short
Duration High Yield SRI

Lazard Euro Credit SRI
Lazard Euro Short

Duration SRI

Lazard Global Green
Bond Opportunities SRI

Le critere Social est vérifié par :
Fonds

Lazard Credit Fi SRI

Lazard Capital Fi SRI
Lazard Euro Short
Duration High Yield SRI
Lazard Euro Credit SRI

Lazard Euro Short
Duration SRI

Lazard Global Green Bond
Opportunities SRI

Indicateur d'impact

Initiatives de réduction des émissions carbone

Empreinte carbone

Initiatives de réduction des émissions carbone

Empreinte carbone

Initiatives de réduction des émissions carbone

Empreinte carbone

Initiatives de réduction des émissions carbone

Empreinte carbone

Initiatives de réduction des émissions carbone

Empreinte carbone

Initiatives de réduction des émissions carbone

Empreinte carbone

Indicateur d'impact

Femmes a des postes d'encadrement supérieur
Femmes a des postes d'encadrement supérieur

Femmes a des postes d'encadrement supérieur
Femmes 4 des postes d'encadrement supérieur

Femmes a des postes d'encadrement supérieur

Femmes a des postes d'encadrement supérieur

Le critére Droits humains fondamentaux est vérifié par :

Fonds
Lazard Credit Fi SRI
Lazard Capital Fi SRI

Lazard Euro Short
Duration High Yield SRI

Lazard Euro Credit SRI

Lazard Euro Short
Duration SRI

Lazard Global Green Bond
Opportunities SRI

Indicateur d'impact

Signature du Pacte Mondial des Nations Unies

Signature du Pacte Mondial des Nations Unies
Signature du Pacte Mondial des Nations Unies
Signature du Pacte Mondial des Nations Unies

Signature du Pacte Mondial des Nations Unies

Signature du Pacte Mondial des Nations Unies
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Unité de mesure Source
% MSCI
Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global
% MSCI
Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global
% MSCI
Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global
% MSCI
Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global
% MSCI
Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global
% MSCI
Tonnes CO2eq/EVIC S&P Global
Unité de mesure Source
% MSCI
% MSCI
% MSCI
% MSCI
% MSCI
% MSCI
Unité de mesure Source
% Moody' ESG Solutions
% Moody' ESG Solutions
% Moody' ESG Solutions
% Moody' ESG Solutions
% Moody' ESG Solutions
% Moody' ESG Solutions



Le critere Gouvernance est vérifié par :

Fonds Indicateur d'impact Unité de mesure Source

Lazard Credit Fi SRI Controverses sur |'éthique des affaires % MSCI

Lazard Capital Fi SRI Controverses sur |'éthique des affaires % MSCI

Lazard Euro Short Duration High Yield SRI Administrateurs indépendants % MSCI
Lazard Euro Credit SRI Administrateurs indépendants % MSCI

Lazard Euro Short Duration SRI Administrateurs indépendants % MSCI

Lazard Global GreeSnRIIiond Opportunities Administrateurs indépendants % MSCI

Ces indicateurs sont publiés trimestriellement dans un document ad hoc intitulé « Reporting ESG », disponible sur le site internet.

6.3 Quels sont les supports media permettant d'informer les investisseurs sur la

gestion ISR des fonds ?
4z

o Le site internet sur lequel sont disponibles :

- Le code de transparence des fonds

- Les documents relatifs aux politiques ESG

- Les reportings mensuels des fonds

- Les documents « Reporting Indicateur d'Impact »

- Les reportings Article 29 de la loi francaise Energie Climat (pour les fonds dont I'actif net excéde 500M€)

- Le rapport annuel

° Les réseaux sociaux

6.4 La société de gestion publie-t-elle les résultats de sa politique de vote et de sa
politique d’engagement ?
e

I azard Fréres Gestion publie un rapport d’engagement reprenant les différentes initiatives engagées et leurs résultats. Ces

informations sont le fruit des différentes rencontres réalisées par les analystes-gestionnaires avec le management des entreprises.

La politique de vote, le rapport d’exercice des droits de vote, la politique d’engagement et le rapport d’engagement sont publiés et

disponibles a I'adresse suivante : http://www.lazardfreresgestion.fr/FR/ESG-ISR 112 .heml
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