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Lazard Freres Gestion : équipe de gestion obligataire

Head of Fixed Income

Eléonore Bunel

Santé | Transport
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Eléonore Bunel | Head

Santé | Transport

Olivier Vietti

Taux souverains
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¥

Adrien Lalanne, cFa

Biens d’équipement | Biens de
Consommation | Services

14 Gérants - Analystes

Aggregate

Benjamin Le Roux | Head
Energie | Utilities | Industrie de base
Taux souverains

Camille Suh

Loisirs | Services | Immobilier | Retail

Télécom. Média

Soraya Benahra
Auto | Transport | Santé

Jean-Philippe Quiterio

Marché monétaire

High Yield

Alexia Latorre, cFA | Head

Tous secteurs HY

Cédric Milcendeau
Tous secteurs HY US

Qihang Zhang, cFa

Utilities | Industrie de base | Média |
Technologie | Télécom

Emmanuel Cuche

Santé | Loisirs | Packaging | Transport

2 spécialistes ESG

Dettes financieres
subordonnées

Francois Lavier, cFA | Head

Banques | Assurances

Alexis Lautrette

Banques | Assurances

Charles Marcoux

Banques | Assurances

Ibraheam Radi

Banques | Assurances

AuM :

16,0 mds€

Spécialistes ESG

Axel Berrebi

‘g Omar Slaoui

Assistant Gérant

ﬁ Ludmila Ljubic

Source : Lazard Fréres Gestion. Encours au 30 septembre 2025. La gestion « Aggregate » inclue les portefeuilles « Aggregate » et crédits IG. Ces informations sont a jour a date de cette présentation. Nos équipes sont traditionnellement stables, nous ne pouvons
cependant garantir la présence des gérants mentionnés ci-dessus pendant la durée de vie du produit. Les informations indiquées ci-dessus sont a jour a date de cette présentation. Elles sont actualisées sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr
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Une croissance significative des encours depuis 2019

Evolution des encours sous gestion de I’équipe obligataire | En M€, depuis décembre 2018

16,0 mds €

18

16

Milliards

14

12

10

= Monétaire = High Income ®Aggregate m Absolute Return

Source : Lazard Fréres Gestion, au 30 septembre 2025.
Encours des fonds ouverts, des fonds dédiés, mandats obligataires et des poches obligataires de notre gestion diversifiée.

Lazard Freres Gestion



Gamme obligataire (hors monétaire)

Au 30 septembre 2025

Investment Grade'
1319 m€

Qualité de crédit élevée
Rendement modéré

Lazard Euro Short Duration
SRI
| 256 m€

Lazard Euro Credit SRI
| 278 m€

High Income’
7 420 me€

Qualité de crédit plus faible
Rendement élevé

A Lazard Euro Corp High Yield
| 496 m€

Lazard Credit Fi SRl
| 2 646 m€

Lazard Capital Fi SRl
| 2 374 m€

Absolute Return’
2218 m€

Recherche de performance dans
toutes les conditions de marché?

A Lazard Credit Opportunities
|1 302 m€

Lazard Global Green Bond
Opportunities
| 88 m€

A Lazard Global Bond
Opportunities | 87 m€

@”‘ Lazard Euro Short Duration

ZorS

Income Opportunities SRI |
357 m€

Intégration ESG

Encours' : 16,0 Mds €

Label ISR

Buy & Monitor?
591 me

Gestion « Buy and Monitor »
Capturer un rendement

A Lazard Credit 2027 | 199 m€
A Lazard Credit 2028 | 133 m€

A Lazard High Yield 2029
| 134 m€

A Lazard 2030 | 39 m€
A Lazard Credit 2030 | 87 m€

Source : Lazard Freres Gestion, au 30 septembre 2025. 1. Les encours totaux et de chaque expertise prennent en compte les fonds dédiés et mandats. Les encours présentés prennent en compte les expositions inter-opc. L'ajustement est réalisé sur I'encours des fonds
monétaires. 2. L’objectif ne constitue en aucun cas une promesse de rendement ou de performance. Encours des fonds monétaires : 2 963 m€ | Encours des poches obligataires des fonds diversifiés : 1 589 m€. Pour plus d'informations sur les caractéristiques, les
risques et les colits des produits, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site www.lazardfreresgestion.fr ou auprés de notre société sur demande. Veuillez noter que toutes les catégories d'actions ne sont pas enregistrées pour la distribution dans toutes les
juridictions. L'investissement dans le portefeuille ne sera pas accepté avant que I'enregistrement approprié ne soit effectué dans la juridiction concernée.
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Une divergence entre les Etats-Unis et 1a Zone euro en 2025

Les performances passées ne garantissent pas les performances futures. Les performances sont données a titre indicatif.

ARG Duration Notation moyenne' FRMSENEED Al Volatilité 1 an

couvertes en €

(devise locale)

Obligations souveraines — Global 3,4% 6,4 AA 1,4% 3,2%
Obligations souveraines — Etats-Unis 3,9% 5,2 AA+ 3, 7% 3,7%
Obligations souveraines — Européennes 3,0% 6,8 A+ 0,6% 4,0%
5,5% 3,5%
E —Etats-Unis 10 ans O ——Allemagne 10 ans
5,0% -
’ (V)
4,8% 3.0% 2.9%
A
‘\‘,J
)
A
4,0% v J
3,9% 2,4%
3,5% 2,0%
12/24 02/25 04/25 06/25 08/25 10/25 12/25 12/24 02/25 04/25 06/25 08/25 10/25 12/25

Source : Bloomberg, rendement au pire pour tous les indices, au 5 janvier 2026. Indices: WOG1, GOQJ, EGOO, Volatilité 1 an sur la base des performances total return couvertes en euro.

1. Notation moyenne composite Bloomberg. Le rendement est la contrepartie du risque pris en capital et ne constitue ni une garantie en capital, ni une garantie de performance. L'opinion ci-dessus a été exprimée a la date de cette présentation et est susceptible de
changer.
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Découplage monétaire entre 1a Fed et 1a BCE

Anticipations des mouvements de taux des banques centrales

Fed : 2 baisses attendues en 2026 &
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Anticipation de baisses (échelle de gauche)
——Taux cible BCE (échelle de droite)

Source : Lazard Fréres Gestion, Bloomberg au 5 janvier 2026. L'opinion ci-dessus a été exprimée a la date de cette présentation et est susceptible d'évoluer.



La pentification des courbes s'est accentuée depuis debut 2025

Etats-Unis 2-10 ans et Allemagne 2-10 ans

1,0%
4%
0,5%
3%
0,0%
12/2024 03/2025 06/2025 09/2025 12/2025
2%
Moyenne historique
o AN
Allemagne “J -
0% v
1%
—US 2/10 (%) ——Allemagne 2/10 (%)
2%
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025
Normalisation des pentes en territoire positif > Poursuite de I'accélération de fin d’année 2025

Source : Lazard Freres Gestion, Bloomberg au 5 janvier 2026.
L'opinion ci-dessus a été exprimée a la date de cette présentation et est susceptible d'évoluer.
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Des performances soutenues par le portage en 2025

Les performances passées ne garantissent pas les performances futures. Les performances sont données a titre indicatif.

Rendements Notation Performances 2025

Duration Volatilité 1 an

(devise locale) moyenne' couvertes en €

Euro — Investment Grade 3,3% 4,4 A- 3,0% 2,2%
g
15} US - Investment Grade 4,8% 6,5 A- 5,5% 4,3%
c
[} .
% Dettes Hybrides Corporate - 4.6% 43 BBB 5.8% 1,.8%
3 Investment Grade
£ ) . .
Dettes subordonnées financieres — 3.6% 4.0 BBB.+ 4.6% 21%
Investment Grade
Euro — High Yield 5,6% 2,9 BB- 51% 2,4%
E US - High Yield 7,1% 2,9 B+ 6,2% 3,2%
>_
i . .
% Dettes Hybrides Corporate — High 6.0% 3.7 BB 6.2% 2.1%

Yield

Source : Bloomberg, rendement au pire pour tous les indices et a maturité pour les indices High Yield, au 5 janvier 2026. Indices: ER00, COAQ, GNEC, EBSU, HE0O, HOAO, HNEC, 130904EU Index ,Volatilité 1 an sur la base des performances total return couvertes en euro.
1. Notation moyenne composite Bloomberg. Le rendement est la contrepartie du risque pris en capital et ne constitue ni une garantie en capital, ni une garantie de performance. L'opinion ci-dessus a été exprimée a la date de cette présentation et est susceptible de
changer.
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Un fort resserrement des primes de risque

2025 Niveau des primes de risque (bps) 500
31/12/2025 31/12/2024 Variation 400
Euro - IG 78 101 -23
Us-IG 79 82 -3 300
2500 Dettes subordonnées financiéres - IG 110 145 -35 200
Euro Hybrides Corporates - 1G 138 181 -43 W
Euro Corporate - HY 257 328 -71 100 mmmm——— T e T e ———
US - HY 281 292 -11 :
2000 Dette émergente corporate 156 174 -18
12/2024 03/2025 06/2025 09/2025 12/2025
AT1 273 358 -86
1500
1000

2025
500
s
0
12/2015 12/2016 12/2017 12/2018 12/2019 12/2020 12/2021 12/2022 12/2023 12/2024 12/2025
= Furo Investment Grade —=Furo Corporate - High Yield - Dette émergente corporate
- Dettes subordonnées financieres - 1G == Euro Hybrides Corporates - Investment Grade = AT1 EUR

US - Investment Grade =S - High Yield

Source : Lazard Fréres Gestion, Bloomberg, au 31 décembre 2025. Indices : EROO / COAQ / EBSU / ENSU / HEAE / HOAO / EMCB / 130904EU. L’opinion exprimée ci-dessus est a date de cette présentation et est susceptible de changer.
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Une composante taux élevee

10%

8%

6%

4%

2%

0%

-2%

Investment Grade

3,3%

]
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31/12/2025

10%

8%

6%

4%

2%

0%
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<> Rendement
B Prime de risque

High Yield

5,6%

31/12/2025

Composante taux

I 44%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

-2%

Investment Grade

4,9%

31/12/2025

=

10%

8%

6%

4%

76% 2%
0%

-2%

La composante taux offre un coussin en cas d’écartement des spreads

High Yield

7,1%

53%

31/12/2025

Source : Lazard Freres Gestion, Bloomberg, au 31 décembre 2025. Indices Euro : EROO / HEQO / COAQ / HOAQ. Rendement au pire pour les indices Investment Grade et rendement a maturité pour les indices High Yield. Le rendement est la contrepartie du risque pris en
capital et ne constitue ni une garantie en capital, ni une garantie de performance. L'opinion ci-dessus a été exprimée a la date de cette présentation et est susceptible d'évoluer.
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Des fondamentaux qui résistent sur les corporates

Leviers européens ex-UK (dette nette / EBITDA) Taux de couverture européens ex-UK
32 18x
17x
3.0x
16x
28 15
2 6x 14x |
13x
24x
12x
2.2 11x
Jan"10 Jan"12 Jan'14 Jan"16 Jan"18 Jan'20 Jan'22 Jan '24 Jan"5 Jan'18 Jan 21 Jan'24
Source: J.P. Morgan, S&F Capital 1Q. Source: J.P. Morgan, S&P Capital 1Q.

Source : J.P Morgan, S&P Capital 1Q. Europe : Entreprises de la zone euro, Suisse, Suede, Danemark et Norvege L’opinion exprimée ci-dessus est a date de cette présentation et est susceptible de changer.

A Ac
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250000
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150 000

Benéfices des banques - le pic de 2024 sera battu

Les taux positifs et la pentification des courbes changent la donne
- I I I I I I I I I
0 I l I

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 | 2025E 2026E 2027E

Source : BofA Global Research, T1 2025. A ftitre illustrative uniquement.
L’opinion exprimée ci-dessus est a jour a date de cette présentation et est susceptible de changer.
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Un taux de défaut en baisse 2 horizon14an

16%

14%

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

08/05 08/06 08/07 08/08 08/09 08/10 08/11 08/12 08/13 08/14 08/15 08/16 08/17 08/18 08/19 08/20 08/21 08/22 08/23 08/24 08/25

Source : Moody’s, novembre 2025. 1. Perspectives sur 12 mois glissants.
L’opinion exprimée ci-dessus est a date de cette présentation et est susceptible de changer.

—Europe

Taux de défaut

Fin novembre 2025 3,9% 4,9%
Perspective 1 an’ 2,4% 2,9%
Moyenne 2,8% 4,0%

4
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Un rendement attractif et une meilleure qualite de crédit
pour le High Yield européen

HY | Rendements a maturité, couverts en euro (%)

26% Q #=
Euro HY US HY +/-

22%

BB 70% 58% +12 pts
18%

=—Furo HY =—US HY couvert

B 25% 38% -13 pts
14%

CCC ou inférieur 5% 10% -5 pts

10%

6%

2%
12/06 12/08 12/10 12/12 12/14 12/16 12/18 12/20 12/22 12/24

Source: Lazard Freres Gestion, Bloomberg, au 31 décembre 2025. Indices : HEQOO et HOAQ.
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Un rendement crédit Investment Grade attractif

Rendements du crédit vs rendements des actions

O IG & HY vs Stoxx 600 E IG & HY vs S&P 500
10%
14% o
9% Rendement Investment Grade = ——Dividende SXXP Rendement Investment Grade ~ ——Dividende SPX
8% 12%
7% 10%
6%
8%
5%
4% 6%
0
3% 4%
2%
0
1% 2%
0% 0%
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Source : Lazard Freres Gestion, Bloomberg, au 31 décembre 2025.
Indices Euro : EROO / HEQQ / Stoxx Europe 600 | Indices Etats-Unis : COAO / HOAQ / S&P 500. Rendement & maturité / Rendement Le rendement est la contrepartie du risque pris en capital et ne constitue ni une garantie en capital, ni une garantie de
du dividende. performance. L'opinion ci-dessus a été exprimée a la date de cette présentation et est susceptible d'évoluer.
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Une forte demande pour le crédit en 2025, qui devrait se
poursuivre

Flux vers les OPC / ETF Investment Grade Flux vers les OPC / ETF High Yield
60 7 cumul. flows (Sbn) i(lJ 7 Cumul. flows ($bn)
50 91
8 4
7 4
40 6 -
5 4
30 4 4 P
3 A -
20 2 4 , 7/
1 4
10 1 A u
2 4
0 T T T T T T T T T T T -3
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
YTD = == |astyear YTD = == lastyear
&= :
— 122 _=-7 20

~
40 s 10
20 -
o — 5 a N

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec -10

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

YTD == e= |astYear

YTD e= == |astYear
Source : Lazard Fréres Gestion, Barclays, 31 décembre 2025.
L'opinion ci-dessus a été exprimée a la date de cette présentation et est susceptible d'évoluer. Flux de collecte nette sur les fonds Investment Grade et High Yield (Euro et US) tous supports confondus (ETF et OPCVM).
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Conclusion - 2026 : un environnement toujours favorable au portage

y:) Les questions budgétaires et les risques géopolitiques restent
d’actualité et peuvent contribuer a un regain de volatilité ,:V‘ Malgré des primes de risque crédit serrées, le portage demeure

\ 4
%2 Etats-Unis : la consommation devrait rebondir avant les élections de attractif

\ 4
mi-mandat (« Big Beautiful Act », relance budgétaire) ; I'’économie aussi ay, . N
W2 Lesfondamentaux restent bien orientés

Le marché de I’'emploi sera clé en 2026
7% Les facteurs techniques sont toujours positifs : forte demande des

Fed : une politique moins restrictive, mais des avis divergents de ses “ investisseurs et une offre toujours trés bien absorbée
membres
%y Europe : le risque de poursuite de la désinflation n’a pas disparu i@ Preference pour I'Euro versus les Etats-Unis

Pas d’accélération forte de la croissance a court terme, mais des
moteurs bien présents a moyen terme

Etats-Unis : favoriser la partie courte a intermédiaire de la

courbe Nous restons constructifs sur le crédit : nous favorisons le

High Yield corporate, les dettes subordonnées financiéeres et

En Zone euro, maximiser le portage a travers des expositions les stratégies flexibles

périphériques sur le cceur de la courbe

Source : Lazard Fréres Gestion, janvier 2026. L'opinion ci-dessus a été exprimée a la date de cette présentation et est susceptible d'évoluer.
19
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Processus d’'investissement

Double approche : top-down et bottom-up

UNIVERS D’INVESTISSEMENT!

Euro Investment Grade | Corporates et financiéres

G #1 Exclusions normatives, sectorielles et géographiques

Top-down Bottom-up

Analyse de I’émetteur | Analyse du titre

MVST INTEGRATION DES CRITERES ESG
Macro/Micro | Valorisation | Sentiment | Techniques selon une approche « best in universe »

G #2

Définition du Béta du portefeuille Exclusion des émetteurs ayant une note interne <2/5

Limitation des émetteurs ayant une note interne entre 2 et 3
Lazard Euro Credit SR

Pilotage de la notation externe ESG

G #3

Note ESG externe? du fonds supérieure a la note moyenne des 75% meilleures notes de I'univers
p y

Analyse ESG couvrant plus de 90% du portefeuille

Source : Lazard Freres Gestion.

1. Univers représenté par I'indice : EROOindex. 2. Les notations ESG externes sont fournies par ISS ESG

Univers : 85% du ICE BofAML Euro Corporate Index et a 15% du ICE BofAML BB-B Euro High Yield Non-financial Fixed Floating Rate.

Pour plus d'informations sur les caractéristiques, les risques et les frais du produit, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprés de nos services.

V)

res Gesti

[0g

I«
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Top-Down

Approche directionnelle

Défensif

A Liquidités
A Souverains Core

A Senior IG

Achat de protection sur indices

Risque crédit

Intermédiaire

Classes d’actifs
A Senior et subordonnées IG

A Pays périphériques

Gestion du risque de crédit (CDS)

Pilotage de la sensibilité taux (futures)

Offensif

A Subordonnées
A High Yield

A Emérgents

Vente de protection sur indices

4+ - o

Atitre illustratif uniquement. L’opinion exprimée ci-dessus est a date de cette présentation et est susceptible de changer.
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Approche bottom-up

Analyse de I’émetteur

1. Analyse qualitative

Industrie
Stratégie
Momentum
Profil des dirigeants

Profil de I’actionnariat

2. Analyse quantitative

Modeéle d’analyse propriétaire
Ratios de crédit analyses :

Levier

Couverture des intéréts

FFO / dette

Free Cash Flow

Situation de trésorerie (cash + RCF)
Calendrier des maturités

Tendance d’Ebitda

Mise a jour trimestrielle sur la base des
publications de résultats

3. Intégration des criteres ESG

Prise en compte des critéeres pertinents en
fonction de I'industrie parmi les 93
indicateurs de la grille interne

Notation interne

G

|’analyse financiere et extra-financiere de I’émetteur est réalisée conjointement

Source : Lazard Freres Gestion. L’opinion exprimée ci-dessus est a date de cette présentation et est susceptible de changer.



Un encadrement rigoureux du risque

Au cceur de la décision d'investissement

Département des risques
2éme niveau

Exposition taux et crédit Test de liquidité | mensuel

A Stratégies directionnelles Seuils d’expositions

A Stratégies non directionnelles Exemples : liquidités, notation, secteurs

: L , Portefeuille ‘ Risque crédit | quotidien
Diversification du portefeuille A Seuils d’expositions CDS
) A BétaDTS
Mécanisme de prise de profit ‘ Stress-Test | mensuel
<«

Historique & Prospectif

Equipe de gestion
1e" niveau

Risque vs indice . .
Suivi de la volatilité » SRI!

A Pas de contraintes (non contractuelles)

A En cas de dépassement des seuils, le département de gestion des risques entame une discussion avec I’équipe
d’investissement lors du comité des risques afin de comprendre les raisons de ce dépassement

A Rapport présenté au comité mensuel des risques

Seuils d’alertes internes

Source : Lazard Fréres Gestion.
1 Volatilité de I'indicateur Synthetic Risk Indicator (SRI). Surveillance renforcée a partir de 4% afin de limiter le risque de dépassement de 5%.
Pour plus d’informations sur les caractéristiques, les risques et les frais du produit, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande aupres de nos services.
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LAZARD

FRERES GESTION

Lazard Euro Credit SRI

SFDR : Article 8~
Catégorie AMF : 1

Objectif de gestion : vise a obtenir, en appliquant
une gestion de type Investissement Socialement
Responsable (ISR) sur la durée de placement
recommandée de 3 ans, une performance nette de
frais supérieure a celle de l'indicateur de référence
suivant : ICE BofAML Euro Corporate Index.
L’indicateur de référence est exprimé en EUR. Les
dividendes ou coupons nets sont réinvestis.

Ce Fonds est géré activement.

L’objectif ne constitue en aucun cas une promesse
de rendement ou de performance.

= 3 REPUBLIQUE FRANCAISE

*Fonds qui promeut des caractéristiques environnementales et/ou sociales. Veuillez vous référer a notre politique ESG sous le lien suivant ESG ISR - Lazard Freres Gestion - France (EN) (lazardfreresgestion.fr) .Label ISR attribué par le Ministére des Finances et des Comptes
Publics en France ; pour plus de détails sur la méthodologie, veuillez consulter www.lelabelisr.fr. L'obtention de ce prix, de cette note ou de ce label ne signifie pas que le fonds répond & vos propres objectifs en matiere de développement durable.
Pour plus d'information sur les caractéristiques, les risques et les frais du compartiment, veuillez vous reporter au prospectus disponible sur simple demande aupres de la société ou sur le site www.lazardfreresgestion.fr
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Lazard Euro Credit SRI

= 3 REPUBLIQUE FRANCAISE

Univers d’investissement Duration Flexibilité
Une gestion active au sein de l'univers Une gestion active de la sensibilité au taux Actifs de diversification’
Investment Grade Euro d’intérét _ )

A High Yield (0% - 30%)

0 . 5 8 A Additional Tier 1 (0% - 10%)
A Corporates . .

A Titres non notés (0% - 10%)
A Institutions financiéres

A CDS (0% - 40%)

Intégration des criteres ESG et approche ISR

Analyse ESG couvrant plus de 90% Notation ESG externe? durablement supérieure a la note moyenne
du portefeuille des 75% meilleures notes de 'univers

1. Titres non notés : max 10% | Dettes subordonnées : max 30% | CoCo : max 10% | CDS : max 40%.

2. Les notations ESG externes des fonds et indices sont fournies par ISS ESG
Univers représenté par les indices suivants : 85% du ICE BofAML Euro Corporate Index et a 15% du ICE BofAML BB-B Euro High Yield Non-financial Fixed Floating Rate.
Pour plus d'informations sur les caractéristiques, les risques et les frais du produit, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprés de nos services.
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Lazard Euro Credit SRI

Chiffres clés

Encours Rendement a maturité’ Rendement au pire’
Fonds / Indice

Fonds / Indice

€ 266m 3,8% / 3,2% 3,5% /3,1%

Fonds / indice

Sensibilité crédit? SenFsibiIité taux?

Notation moyenne

onds / Indice émetteurs / émissions

3,7/4,5 54/4,4 BBB+ / BBB

Source : Lazard Fréres Gestion, au 31 décembre 2025. Indice : EROO index.
1 Rendement a maturité et au pire net des expositions en dérivés.

2 Sensibilités taux et crédit net des expositions en dérivés

Moyenne des notations des agences.

Le rendement est la contrepartie du risque pris en capital et ne constitue ni une garantie en capital, ni une garantie de performance.
Pour plus d'informations sur les caractéristiques, les risques et les frais du produit, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprés de nos services.

Lazard Freres Gestion
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Lazard Euro Credit SRI

Une gestion directionnelle active

Sensibilités taux et crédit

5,5
4,5

3,5

w

ATRY

2,5

2,5

2

Sensibilité taux et
crédit de l'indice:

4,4

5,4

3,7

Dec-21 Mar-22 Jun-22 Sep-22 Dec-22 Mar-23 Jun-23 Sep-23 Dec-23 Mar-24 Jun-24 Sep-24 Dec-24 Mar-25 Jun-25 sept-25 Dec-25

—8—Sensibilité taux

Source : Lazard Freres Gestion, au 31 décembre 2025.

—8— Sensibilité crédit

Une gestion active des
sensibilités taux et crédit au
travers de la sélection des
obligations et de

’utilisation des dérivés
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Lazard Euro Credit SRI

Une flexibilité dans I’allocation crédit

Répartition par ratings

100
90 Exposition historique au
80 High Yield
70 Min = 1% | Max = 30% | Moyenne = 15%
60
0 . -
40 30% HY Principalement des
B0 S e e gy e e e e e e e e e . . P
18% HY obligations notées « BB »
20
94% en moyenne de I’exposition High Yield
10
0
12/18 12/19 12/20 12/21 12/22 12/23 12/24 12/25

EB mBB "BBB mA mAA ENR

Source : Lazard Freres Gestion, au 31 décembre 2025.
azard Fréres Gestion 29



Positionnement du portefeuille (1/2)

Positionnement du portefeuille

Répartition par secteur Top 10 répartition par pays
Banques 34% R 26%
Services aux collec. 80% 1% Royaume Uni _S‘V 12%
Télécoms o 8% 0
Q,
Sante  E— ﬁ Espagne * 12%
ndustre de base S 56} I
Automobiles NEG— %0000 Allemagne 0 14%
Assurance S 45t . 7%
Biens de conso I 3% 8% Etats-Unis 18%
Services M. 244, . tatic M 6%
Serv. financiers . 0/00 Corporate _54A’ 6%
Biens d'équip. ™ 2%, Groce T 3%
. BN 0,
Techno & Electro 1%3% Financiéres _ 42% 0%
Loisirs -0018% s Suéde ____ ;;3(?/"
Transport ™ /030/ qu'qlt.??’& l 5% °
0 ssimiles 0,
Média ® 1% Pays Bas B 3% 6%
Agence | (o B 0%
Vente au détail 1% Portugal 0% °
Energie ) L 5%
Cash & Assimilgs . 5% Cash & Assimils — 5%
00%  05%  10%  15%  20%  25%  30%  35%  40% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%
mFonds © Indice ®Fonds © Indice

Source : Lazard Freres Gestion, au 31 décembre 2025.
Pour plus d'informations sur les caractéristiques, les risques et les frais du produit, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprés de nos services.

ard Fréres Gestion 30



Positionnement du portefeuille (2/2)

Répartition par notation émission

AAA 1 0%
AA+ o 4o
AA B 1%,
AA- B 1%
0,
A+ B1% » 1%
 m— %5
E—

A- > 20%

BB, ' E— 1

5%

B ———— 3%
0

BBB- 16%

BB+ TE— 9%

pR EE—— 3%
BB- 0 1%
B I 1%
Cash & Assimiles T 5%

0% 5% 10% 15% 20% 25%

mFonds ' Indice

Investment Grade NG 78%
High Yield et non notées I 17%
Liquidités & Assimilés W 5%

Source : Lazard Fréres Gestion, au 31 décembre 2025.

Répartition par subordination

Corporate Senior

Financiéres Senior
e
Corporate Hybrid

N -
Financieres Subordonnées

] -~
Cash & Assimilés

00% 20% 40%

mFonds 7 Indice

60%

80%

Répartition par date de call

40%
35% 34%
30%
30% 9%
25%
0%
20% 19%
15%
15%
10%
10%
5% 5%
0 39
05% o 294
0o 1% 0%
00% ——
o o o < D
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SN Q)fo ‘of\ \Q \(0 N 2
A 7 %\?‘%
o"’é\

mFonds ' Indice

Pour plus d'informations sur les caractéristiques, les risques et les frais du produit, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprés de nos services.
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Principaux mouvements 2025

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Ces performances sont données a titre indicatif et s'apprécient a I'issue de la durée de
placement recommandée. Les performances inférieures a un an sont données a titre illustratif.

T1 -0,2%
YTD au 31/03/2025

Augmentation de la sensibilité taux :
passage de 4,8 a 5,5

Duration crédit : a 3,8

Baisse de I'exposition aux au crédit High
Yield (environ 20%)

Renforcement de notre exposition aux
financieres

Nous privilégions les banques, I'immobilier
et les assurances

Sous pondération sur les automobiles

Liquidités et équivalents : 10%

T2 +2,2%
YTD au 30/06/2025
Sensibilité taux : gérer de maniere active
entre 3,5 et 5,5

Duration crédit: légére augmentation a 3,9

Réduction de I’exposition aux émissions
notées High Yield (environ 18%)

Nous privilégions les banques,
assurances, santé et télécoms

Sous pondération sur les automobiles et la
chimie

Liquidités et équivalents : 9%

T3 +3,4%

YTD au 30/09/2025
Sensibilité taux : gérer de maniere active
entre 3.5et 5.5

Duration crédit: 1égére baisse a 3,7

CDS : achat de protection, entre 2-4% du
portefeuille sur la période

Réduction de I'exposition aux émissions
notées High Yield (environ 16%)

Nous privilégions les banques,
assurances, télécoms et immobilier

Sous pondération sur les biens de
consommation, les transports et la
chimie

Liquidités et équivalents : 9%

T4 +3,9%

YTD au 31/12/2025
Sensibilité taux : gérer de maniere active
entre 3.5 et 5.5

Duration crédit: stable a 3,7

Augmentation de I'exposition aux émissions
notées High Yield (environ 19%)

Nous privilégions les banques, télécoms et
immobilier

Sous pondération sur les services aux
collectivités et aux biens de
consommation

Liquidités et équivalents : 5%

Source : Lazard Freres Gestion, Bloomberg, au 31 décembre 2025. Performances cumulées en euros, nettes des frais de gestion de Lazard Euro Credit SRI PC EUR. Données non auditées, uniquement a titre d'illustration.
Pour plus d'informations sur les autres caractéristiques et risques du fonds, veuillez vous référer au prospectus disponible aupres de la société sur simple demande ou sur www.lazardfreresgestion.fr. L'opinion exprimée ci-dessus est a jour au moment de cette présentation

mais peut changer..
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Lazard Euro Credit SRI - RC EUR e

Performances et indicateurs de risques

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Ces performances sont données a titre indicatif et s'apprécient a I'issue de la durée de
placement recommandée. Les performances inférieures a un an sont données a titre illustratif.

m L azard Euro Credit SRI RC EUR ICE BofAML Euro Corporate Index
20,7%
17.1% 46 59 15,5%
34%  3,0% 34% 0% 5,0%
— — [ ]
-0,7%
2025 1an 3 ans 5ans 10 ans
Quartile! 1 1 2 1 1
0,
Performances annuelles (%) 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 Fonds Indice
Lazard Euro Credit SRI | RC EUR  3,4% 5,0% 78% -109% 06% 4,0% 55% -16% 20% 43% -05% 7,3% 1an 2,9% 2,5%
Indicateur de référence® 3,0% 4,7% 8,0% -139% -1,0%0 2,7% 6,6% -1,1% 20% 54% -1,1% 8,9% 3 ans 3,3% 3,3%

Source : Lazard Fréres Gestion, au 31 décembre 2025.

1. Source Morningstar : L'univers de comparaison est constitué des fonds ouverts commercialisés en Europe, ouverts ou présents dans la base Morningstar a la date de calcul dans la catégorie EUR Corporate Bond, priorité a la part institutionnelle.
2. ICE BofAML Euro Non-Financial jusqu'au 29/11/2019 et depuis le 02/12/2019 ICE BofAML Euro Corporate.

3. Calculs réalisés sur une fréquence hebdomadaire sur 1 an et 3 ans.

Pour plus d'informations sur les caractéristiques, les risques et les frais du produit, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprés de nos services.
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Lazard Euro Credit SRI-PC EUR

Performances et indicateurs de risques

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Ces performances sont données a titre indicatif et s'apprécient a I'issue de la durée de
placement recommandée. Les performances inférieures a un an sont données a titre illustratif.

m | azard Euro Credit SRI PC EUR ICE BofAML Euro Corporate Index
18,8%
16,5%
3,9% 3,0% 3,9% 3,0%
2025 1an 3 ans
0,

Performances annuelles (%) 2025 2024 2023 Fonds Indice
Lazard Euro Credit SRI|PCEUR  3,9% 5,5% 8,4% 1an 2,9% 2,5%
Indicateur de référence 3,0% 4,7% 8,0% 3 ans - -

Source : Lazard Fréres Gestion, au 31 décembre 2025. Date de création de la part : 16 décembre 2022,

1. Calculs réalisés sur une fréquence hebdomadaire sur 1 an et 3 ans.
Pour plus d'informations sur les caractéristiques, les risques et les frais du produit, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprés de nos services.
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Lazard Euro Credit SRI

Attribution de performance relative (brute de frais)

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Ces performances sont données a titre indicatif et s'apprécient a I'issue de la durée de
placement recommandée. Les performances inférieures a un an sont données a titre illustratif.

5%

4% m Taux Crédit Performance relative

0,
8% 2,2%
1,8%
2% 1,3% 1,3%
0,8%
1%

0% [

L
-1%

2%
2025 2024 2023 2022 2021 2020
YTD 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Taux 0,3% -0,3% 0,0% 4,5% 0,3% -1,3%
Creédit 1,0% 1,6% 0,8% -1,1% 1,9% 3,1%
Performance Relative 1,3% 1,3% 0,8% 3,4% 2,2% 1,8%

Source : Lazard Freres Gestion, au 31 décembre 2025.
1. Données brutes des frais de gestion. Les calculs produits ne font pas I'objet d’un contrfle indépendant et sont fournis a titre purement indicatif.
Pour plus d'informations sur les caractéristiques, les risques et les frais du produit, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprés de nos services.
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Lazard Euro Credit SRI

Point clés

Une gestion active et de conviction au sein de I'univers
Investment Grade sur les corporates et institutions
financieres

Univers

Gestion active Une gestion active de la sensibilité comprise entre 0 et 8

Bénéficier de I’expertise historique de LFG sur le High Yield

Expertise corporate et les subordonnées financieres (notamment sur le
segment des AT1Y)
ISR Une gestion ISR qui vise a favoriser les meilleures pratiques ESG et

A ok 1 =

les entreprises les mieux notées

Source: Lazard Fréres Gestion.
1. Titres non notés : max 10% | Dettes subordonnées : max 30% | CoCo : max 10% | CDS : max 40%.
Pour plus d'informations sur les caractéristiques, les risques et les frais du produit, veuillez vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprés de nos services.



Lazard Euro Credit SRI

Rappel des risques (1/2)

Risque de perte en capital : Le
Compartiment ne bénéficie d’aucune
garantie ni de protection du capital. Il se
peut donc que le capital initialement investi
ne soit pas intégralement restitué lors du
rachat.

Risque lié a la gestion discrétionnaire : La
gestion  discrétionnaire  repose  sur
’anticipation de I'évolution des marchés.
La performance de 'OPC dépend a la fois
de la sélection des titres et OPC choisis par
le gérant et a la fois de I'allocation opérée
par ce dernier. Il existe donc un risque que

valeur liquidative pourra baisser.

Risque de crédit : Le risque crédit
correspond a la dégradation de la qualité
de crédit ou de défaillance d'un émetteur
privé ou public. L'exposition aux émetteurs
dans lesquels est investie le Compartiment
soit en direct soit via d’autres OPC, peut
entrainer une baisse de la valeur liquidative.
Dans le cas d’une exposition a des dettes
non notées ou relevant de la catégorie «
spéculative / high yield », il existe un risque
de crédit important pouvant entrainer une
baisse de la valeur liquidative du

Risque action : La variation du cours des
actions peut avoir un impact négatif sur la
valeur liquidative du Compartiment. En
période de baisse du marché actions, la
valeur liguidative du Compartiment peut
baisser.

Risque li¢ aux instruments financiers
dérivés : Il s’agit du risque lié a I'utilisation
par le Compartiment d’instruments
financiers a terme (dérivés). L’utilisation de
ces contrats financiers peut induire
de baisse de la
des

le gérant ne sélectionne pas les valeurs les Compartiment. des - lesquels le
plus performantes et que l'allocation faite est
ne soit pas optimale. Risque lié aux obligations convertibles :
L'OPC peut investir dans des titres et OPC Risque de . s’agit
Risque de taux : Il s’agit du risque de eux-mémes autorisés a acquérir des lié a a
baisse des instruments de taux découlant obligations  convertibles. La  valeur terme de a
des variations des taux d’intéréts. Ce liquidative de I'OPC pourra baisser en cas une ou
risque est mesuré par la sensibilité. A titre de hausse des taux d’intéréts, de
d’exemple le prix d’'une obligation tend a détérioration du profil de risque de aun de de
évoluer dans le sens inverse des taux I’émetteur, de baisse des marchés actions de
d’intérét. En période de hausse (en cas de ou de baisse de la valorisation des options un de
sensibilité positive) ou de baisse (en cas de de conversion. une baisse de la
sensibilité négative) des taux d’intéréts, la
Pour plus d'information sur les caractéristiques de I'OPCVM, veuillez vous reporter au prospectus disponible sur simple demande aupres de la société ou sur le site www.lazardfreresgestion.fr
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