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Notre expertise 
Multi-ŎƭŀǎǎŜǎ ŘΩŀŎǘƛŦǎ

*Fonds qui promeut des caractéristiques environnementales et/ou sociales. Veuillez-vous référer à notre politique ESG sous le lien suivant ESG ISR - Lazard Frères Gestion . Label ISR attribué par le Ministèredes 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 à vos propres objectifs en matière de développement durable.
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ŎƻƳǇŀǊǘƛƳŜƴǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous reporter au prospectusdisponible sur simple demande auprès de la société ou sur le site www.lazardfreresgestion.fr

Objectif de gestion : vise à obtenir, sur la durée de 
placement recommandée de 5 ans, une performance nette 
de frais supérieure à celle de l'indicateur de référence 
composite1 suivant : 50% ICEBofAML Euro Broad Market
; 50% MSCI World AC en appliquant une gestion de type 
Investissement Socialement Responsable (ISR). 
[ΩƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊ ŘŜ ǊŞŦŞǊŜƴŎŜ Ŝǎǘ ǊŜōŀƭŀƴŎŞ ƳŜƴǎǳŜƭƭŜƳŜƴǘ Ŝǘ 
ǎŜǎ Ŏƻƴǎǘƛǘǳŀƴǘǎ ǎƻƴǘ ŜȄǇǊƛƳŞǎ Ŝƴ ŜǳǊƻΣ ƛƭǎ ǎΩŜƴǘŜƴŘŜƴǘ 
dividendes ou coupons nets réinvestis. Le fonds est géré 
ŀŎǘƛǾŜƳŜƴǘΦ Lƭ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ƭƛƳƛǘŞ ǇŀǊ ǎƻƴ ƛƴŘƛŎŜΣ ŎŀǊ ƛƭ ŀ ƭŀ 
ǇƻǎǎƛōƛƭƛǘŞ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǊ Řŀƴǎ ŘŜǎ ǘƛǘǊŜǎ Ŝǘ ŘŜǎ ŎƭŀǎǎŜǎ ŘΩŀŎǘƛŦǎ 
non inclus dans celui-ci.

LAZARD PATRIMOINE 
OPPORTUNITIES SRI (PD
EUR et RC EUR)

Catégorie 1 AMF

SFDR : Article 8*

1 2 3 4 5 6
Risque plus faible offrant des 

rendements potentiellement plus 
faibles 

Risque plus élevé pour un 
rendement potentiellement plus 
élevé

7

Échelle de risque (SRI)

https://www.lazardfreresgestion.fr/FR/ESG-ISR/Notre-approche_147.html
https://www.lazardfreresgestion.fr/FR/ESG-ISR/Notre-approche_147.html
https://www.lazardfreresgestion.fr/FR/ESG-ISR/Notre-approche_147.html
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Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Une gestion réellement active qui 
exploite pleinement ses marges de 
ƳŀƴǆǳǾǊŜ

*Fonds qui promeut des caractéristiques environnementales et/ou sociales

La combinaison de notre savoir-
ŦŀƛǊŜ Ŝƴ ŀƭƭƻŎŀǘƛƻƴ ŘΩŀŎǘƛŦǎ et de nos 
expertises reconnues en actions et 
taux

Un fonds actuellement bien 
positionné pour un contexte de 
marché compliqué

Une gestion fondamentale , qui 
reflète notre scénario 
macroéconomique

Une gestion labellisée ISR Une flexibilité qui sera mise en 
ǆǳǾǊŜ Ł ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ ǉǳŀƴŘ ƭŜ 
contexte sera propice à un rebond

Catégorie 1 AMF

SFDR : Article 8*
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[ϥŀƴŀƭȅǎŜ ŦƻƴŘŀƳŜƴǘŀƭŜ ŀǳ ŎǆǳǊ ŘŜ ƴƻǎ ŘŞŎƛǎƛƻƴǎ

tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ŎƻƳǇŀǊǘƛƳŜƴǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous reporter au prospectusdisponible sur simple demande auprès de la société ou sur le site www.lazardfreresgestion.fr

Analyse macro-
économique

Analyse ESG et 
intégration ISR

!ƭƭƻŎŀǘƛƻƴ ŘΩŀŎǘƛŦǎ

Sélection de titres

Fonds patrimonial, avec un label ISR 

Analyse financière
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5Ŝǎ ƳŀǊƎŜǎ ŘŜ ƳŀƴǆǳǾǊŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎ

LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǎǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜ ƭΩǳƴƛǾŜǊǎ 
actions

ÅToute taille de capitalisation

ÅPetite capitalisation (max 20%)

ÅEuropéennes et/ou internationales

ÅEmergentes (max 20%)

tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ŎƻƳǇŀǊǘƛƳŜƴǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous reporter au prospectusdisponible sur simple demande auprès de la société ou sur le site www.lazardfreresgestion.fr

LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǎǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ 
segments obligataires

Å5ŜǘǘŜ ŘΩ9ǘŀǘ όл҈ - 100%)

ÅDette privée (0% - 100%)

ÅHigh Yield (0% - 50%)

ÅOblig. Convertibles (0% - 25%)

ÅCoCos (0% - 20%)

Exposition globale du fonds au 
risque actions 

(y compris via des instruments dérivés)

Exposition globale du fonds au risque 
de taux

{ǳǇǇƻǊǘǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ

ÅTitres en direct

ÅDérivés cotés

ÅOPC (max 10%)

Exposition globale du fonds au risque 
de change

20% 80% -5 +10 0% 70%
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DŞƴŞǊŀǘƛƻƴ ŘΩ   2

¦ƴ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ Ŏƻƴœǳ ǇƻǳǊ ƭŀ ƎŞƴŞǊŀǘƛƻƴ ŘΩŀƭǇƘŀ

1 Principaux risques : Perte en capital, risque lié à la gestion et à l'allocation des actifs discrétionnaires, actions, tauxd'intérêt, crédit, obligations convertibles, devises, marchés émergents, surexposition, durabilité.
н [ŀ ƎŞƴŞǊŀǘƛƻƴ ŘΩŀƭǇƘŀ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ŀƧƻǳǘŞŜ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭƭŜ ŘŜǎ ŎƘƻƛȄ ŘΩŀƭƭƻŎŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ ƎŜǎǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴΦ
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ŎƻƳǇŀǊǘƛƳŜƴǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous reporter au prospectusdisponible sur simple demande auprès de la société ou sur le site www.lazardfreresgestion.fr

Multiples sources de performance 1

(actions, taux, crédit, change)
Analyse fondamentale du cycle 
économique

Réelle utilisation de 
ƳŀǊƎŜǎ ŘŜ ƳŀƴǆǳǾǊŜ

7
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hǊƎŀƴƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘŜ ƎŜǎǘƛƻƴ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŞŜ

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 décembre 2025.
Nos équipes sont traditionnellement stables, nous ne pouvons cependant garantir la présence des gérants mentionnés ci-dessus pendant la durée de vie du produit. 

Allocation

Matthieu Grouès

Perspectives 
macroéconomiques et 
financières

5ŞŦƛƴƛǘƛƻƴ Řǳ ǎŎŞƴŀǊƛƻ Ŝǘ ǇƛƭƻǘŀƎŜ ŘŜ ƭΩŀƭƭƻŎŀǘƛƻƴConseiller exclusif

Julien -Pierre Nouen

Directeur des études 
économiques et de la 
gestion diversifiée

Colin Faivre

Economiste, Gérant

Jérémy Daltin

Economiste

Jean -Loup Lehuger

Gérant, spécialiste fonds

;ǉǳƛǇŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ϧ р 
spécialistes ESG

Délégation de la sélection aux analystes gestionnaires Analyse ESG Sélection de titres

Thomas Planell

Economiste, Gérant

François Roudet Benjamin Le Roux

Camille Suh

Gestion | 15 Analystes-
Gestionnaires

Gestion Taux | 14 Analystes-
Gestionnaires
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Répartition des rôles

Source : Lazard Frères Gestion

Å% Actions

ÅExposition géographique

ÅSmall vs Large Caps

Allocation Actions

ÅSouverain | Crédit IG | Crédit HY | Dettes 
financières | Dettes corporate

ÅPilotage de la sensibilité

ÅDevises

Allocation Obligations 

Gestionnaires de tête/
Allocation d'actifs 

Gestionnaires des poches
ÅSélection des titres

ÅAllocation sectorielle alignée 
avec notre scénario macro-
économique 

Poche Actions

ÅAllocation sectorielle top -down, au sein de la 
poche dettes corporate

ÅSélection des titres

Poche Obligations

Intégration des critères ESG  et gestion ISR

9
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Un processus axé sur la recherche

tǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘΩŀƭƭƻŎŀǘƛƻƴ

tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ŎƻƳǇŀǊǘƛƳŜƴǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous reporter au prospectusdisponible sur simple demande auprès de la société ou sur le site www.lazardfreresgestion.fr

bƻǎ ŦƻǊǘŜǎ ŎƻƴǾƛŎǘƛƻƴǎ ŀǎǎƻŎƛŞŜǎ Ł ŘŜ ƭŀǊƎŜǎ ƳŀǊƎŜǎ ŘŜ ƳŀƴǆǳǾǊŜ ƴƻǳǎ ǇŜǊƳŜǘǘŜƴǘ ŘϥşǘǊŜ ǊŞŜƭƭŜƳŜƴǘ ŦƭŜȄƛōƭŜǎΣ ŎŜ ǉǳŜ 
les investisseurs attendent des fonds diversifiés.

10

Allocation d'actifs cible

Analyse du cycle économique

Composante moyen-terme

Ce qui peut avoir un impact sur les marchés mais pas sur 
l'activité économique

Composante court -terme



Lazard Frères Gestion

Performances et 
positionnement



Lazard Frères Gestion

Performances et risques

Lazard Patrimoine Opportunities SRI - PD EUR

Les performances passées ne préjugent pas 
des résultats futurs. La performance sur un 
horizon de moins d'un an est fournie à titre 
d'illustration uniquement. 

Ces performances sont données à titre indicatif 
et s'apprécient à l'issue de la durée de 
placement recommandée. 

Sources : Lazard Frères 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 Morningstarà la date de calcul dans la catégorie EUR ModerateAllocation.
2. A partir du 21 janvier 2019 : 50% MSCI World All Countries en euro dividendes nets réinvestis1 + 50% ICE BofAMLEuro Broad MarketIndex coupons nets réinvestis
3. Calculs réalisés sur une fréquence hebdomadaire sur 1 an et 3 ans.
Les références à un classement, un prix ou à une notation ŘΩǳƴ ht/ƴŜ ǇǊŞƧǳƎŜƴǘ Ǉŀǎ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŦǳǘǳǊǎ ŘŜ ŎŜ ŘŜǊƴƛŜǊΦ [ŀ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ Ŝǎǘ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ƭΩƻǊƎŀƴƛǎŀǘŜǳǊ ǿǿǿΦƳƻǊƴƛƴƎǎǘŀǊΦfr.
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprès de nos services. 

Risques3
Volatilité

Performances annuelles (%) 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 Fonds Indice

Fonds 7,0% 2,4% 1,7% 14,8% 4,5% 16,0% -6,6% 9,9% 5,0% 1 an 6,6% 7,6%

Indice2 13,5% 12,4% -14,8% 11,5% 5,8% 16,6% -4,9% 5,9% 4,7% 3 ans 5,8% 6,7%

!ǳaΥ ппн aϵ

Date de création : 24 Mars 2015
ĊĊĊĊ
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Quartile1 3 3 4 1 1

4,9% 4,9%

14,8%

33,9%

75,1%

4,7% 4,7%

33,6%
26,9%

65,7%

7,3% 7,3%

24,4%
20,4%

34,7%

YTD 1 an 3 ans 5 ans 10 ans

Lazard Patrimoine Opportunities Sri -PD EUR-
Indice
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Performances et risques

Lazard Patrimoine Opportunities SRI -RC EUR

Sources : Lazard Frères 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 Morningstarà la date de calcul dans la catégorie EUR ModerateAllocation.
2. A partir du 21 janvier 2019 : 50% MSCI World All Countries en euro dividendes nets réinvestis1 + 50% ICE BofAMLEuro Broad MarketIndex coupons nets réinvestis
3. Calculs réalisés sur une fréquence hebdomadaire sur 1 an et 3 ans.
[Ŝǎ ǊŞŦŞǊŜƴŎŜǎ Ł ǳƴ ŎƭŀǎǎŜƳŜƴǘΣ ǳƴ ǇǊƛȄ ƻǳ Ł ǳƴŜ ƴƻǘŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ht/ ƴŜ ǇǊŞƧǳƎŜƴǘ Ǉŀǎ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŦǳǘǳǊǎ ŘŜ ŎŜ ŘŜǊƴƛŜǊΦ [ŀ ƳŞthoŘƻƭƻƎƛŜ Ŝǎǘ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ƭΩƻǊƎŀƴƛǎŀǘŜǳǊ ǿǿǿΦƳƻǊƴƛƴƎǎǘŀǊΦŦǊΦ
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprès de nos services. 

Risques3

Volatilité

Performances annuelles 
(%)

2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 Fonds Indice

Fonds 6,2% 1,6% 0,9% 13,9% 3,7% 15,2% -7,0% 9,6% 4,7% 6,2% 7,4% 14,4% 16,9% 1 an 6,6% 7,6%

Indice2 13,5% 12,4% -14,8% 11,5% 5,8% 16,6% -4,9% 5,9% 4,7% 6,5% 11,4% 13,1% 14,7% 3 ans 5,8% 6,7%
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Les performances passées ne préjugent pas 
des résultats futurs. La performance sur un 
horizon de moins d'un an est fournie à titre 
d'illustration uniquement. 

Ces performances sont données à titre indicatif 
et s'apprécient à l'issue de la durée de 
placement recommandée. 

!ǳaΥ ппн aϵ

Date de création : 8 Janvier 1999
ĊĊĊĊ

4,1% 4,1%

12,3%

29,2%

64,8%

4,7% 4,7%

33,6%

26,9%

65,7%

YTD 1 an 3 ans 5ans 10 ans

Lazard Patrimoine Opportunities Sri -RC EUR- Indice

Quartile1 4 4 4 1 1



Lazard Frères Gestion

Performances cumulées sur 3 ans

Lazard Patrimoine OpportunitesSRI -PD EUR

Performances cumulées, nettes de frais, en euro | Catégorie Morningstar EUR Moderate Allocation 1

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. La performance sur un horizon de moins d'un an est fournie à titre d'illustration 
uniquement. Ces performances sont données à titre indicatif et s'apprécient à l'issue de la durée de placement recommandée. 

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 décembre 2025.
Source : Morningstar. L'univers de comparaison est constitué des fonds ouverts commercialisés en Europe, ouverts ou présents dans la base Morningstarà la date de calcul dans la catégorie EUR ModerateAllocation, priorité à la part institutionnelle. Les références à un 
classement, un prix ou à une notation ŘΩǳƴ ht/ƴŜ ǇǊŞƧǳƎŜƴǘ Ǉŀǎ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŦǳǘǳǊǎ ŘŜ ŎŜ ŘŜǊƴƛŜǊΦ [ŀ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ Ŝǎǘ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ƭΩƻǊƎŀƴƛǎŀǘŜǳǊ ǿǿǿΦƳƻǊƴƛƴƎǎǘŀǊΦfr.
1. A partir du 21 janvier 2019 : 50% MSCI World All Countries en euro dividendes nets réinvestis1 + 50% ICE BofAMLEuro Broad MarketIndex coupons nets réinvestis. Avant le 21/01/2019 : 30% MSCI EMU dividendes nets réinvestis + 15% MSCI World ex-EMU 
dividendes nets réinvestis + 50% ICE BofAMLEuro Broad Marketcoupons nets réinvestis + 5% EMIX SmallerEuro.
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprès de nos services. 

ĊĊĊĊ
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1

12,1%

24,4%

33,6%

37,1%

14,8%

-10% -6% -2% 2% 6% 10% 14% 18% 22% 26% 30% 34% 38%

Moyenne du 4ème quartile

Moyenne de la catégorie Morningstar

Indice de référence

Moyenne du 1er quartile

Lazard Patrimoine Opport SRI PD EUR
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Principaux mouvements tactiques 2020 ς2025 (1/6)

Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Economie solide 

Marché du travail très tendu dans 
les pays développés 

Risque de surchauffe sous-estimé

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 décembre 2021.
Les stratégies passées ne préjugent pas des stratégies futures.

wƛǎǉǳŜ ǉǳŜ ƭŜ ŎƻǾƛŘ ζ ǎƻǊǘŜ η ŘΩ!ǎƛŜ 

Positionnement début 
2020

Février 2020

Fort soutien monétaire et 
budgétaire 

Baisse des actifs risqués 

Mars 2020 - Avril 2020

Renchérissement progressif du 
crédit 

Janvier 2021 ς
Septembre 2021

Actions : 65%

Sensibilité : -2

Crédit offensif : 19%

Actions : abaissées à 50%

Sensibilité : remontée à +1
Actions : remontée à 65%

Crédit offensif : abaissement de 
17% à 7%

15
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Principaux mouvements tactiques 2020 ς2025 (2/6)

Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Selon notre analyse, le problème 
ŘΩƛƴŦƭŀǘƛƻƴ ƴŜ ǎŜǊŀ Ǉŀǎ ǇŀǎǎŀƎŜǊ Ŝǘ 
obligera les banques centrales à 
remonter agressivement les taux et 
à provoquer une récession à terme 

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 mars 2022.
Les stratégies passées ne préjugent pas des stratégies futures.

Risque du conflit en Ukraine 

Août 2021 Janvier 2022

Forte baisse marchés liée au conflit 

Début mars 2022

Notre analyse indique que la guerre 
ne diminue pas mais renforce le 
risque inflationniste 

Fin mars 2022

Actions : abaissement de 66% à 
50%                                            

(entre septembre 21 et décembre 21)

Sensibilité : abaissement à  -1

Crédit offensif : abaissement de 7% 
à 3%                                  

(entre septembre 21 et janvier 22)

Actions : réduction de 49% à 42%

16

Actions : augmentation à 50%
Actions : baisse de 48% mi mars à 

38% fin avril

Sensibilité : baisse à  -3 mi-avril
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Principaux mouvements tactiques 2020 ς2025 (3/6)

Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Fortes variations des taux longs 

Source: Lazard Frères Gestion, as of 31 décembre 2023.
Les stratégies passées ne préjugent pas des stratégies futures.

Remontée des marchés actions 

Juin 2022 ςJanvier 2023 Novembre 2022

!ƴǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ŎƘŀƴƎŜƳŜƴǘ 
dans la politique monétaire de la 
BoJ

Augmentation de la probabilité 
ŘΩǳƴŜ ŜƴǘǊŞŜ ǇǊƻŎƘŀƛƴŜ ŘŜ 
ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ ŀƳŞǊƛŎŀƛƴŜ Ŝƴ 
récession

Avril ςSept 2023

Position prudente des banques 
centrales quant à 
l'assouplissement trop rapide 
des conditions financières

Décembre 2023

Pilotage de la sensibilité 
entre -3 et +1

Actions : baisse à 24%

Achat de JPY : +5%

Sensibilité : remontée de 0 
à +6

Sensibilité : de +6 à +3 
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Principaux mouvements tactiques 2020 ς2025 (4/6)

Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Un portage plus élevé sans augmentation du 
risque de crédit

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 mars 2024.
Les stratégies passées ne préjugent pas des stratégies futures.

Retour à une position neutre sur l'USD à la 
suite des données américaines

Réduction de la couverture du risque de 
crédit Amélioration du niveau de rendement 
du portefeuille

Janvier 2024 Février 2024

Les marchés actions restent sur une 
dynamique très forte

wƛǎǉǳŜ ŘŜ ǊŞŀŎŎŞƭŞǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƴŦƭŀǘƛƻƴ

Mars 2024

Augmentation du crédit IG par rapport à 
l'exposition souveraine : +6%

USD : de 12% à 33%

Suppression de la couverture du risque de crédit :

de 14% à 0%

USD : de 26% à 38%

Sensibilité : de +3 à +2
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Principaux mouvements tactiques 2020 ς2025 (5/6)

Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Pilotage de la sensibilité US en 
fonction du risque géopolitique

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 décembre 2024.
Les stratégies passées ne préjugent pas des stratégies futures.

En amont des négociations du 
budget français 2025, transfert 
de 0,8 point de couverture de la 
sensibilité du taux 10 ans 
allemand au 10 ans français.

Avril ςJuillet 2024 Octobre 2024

Position pour bénéficier de la 
ǊŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŞŎŀǊǘ ŜƴǘǊŜ ƭŜǎ ǘŀǳȄ 
10 ans britannique et allemand. 

Position pour bénéficier de 
ƭΩŞŎŀǊǘŜƳŜƴǘ ŜƴǘǊŜ ƭŜ ǘŀǳȄ 
ŘΩƛƴǘŞǊşǘ Ł н ŀƴǎ Ŝǘ ŎŜƭǳƛ Ł мл ŀƴǎ 
aux Etats-Unis

Novembre 2024

Amélioration des données du 
ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩŜƳǇƭƻƛ ŀƳŞǊƛŎŀƛƴ Ŝǘ 
des composantes emplois des 
enquêtes auprès des entreprises. 

wŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻōŀōƛƭƛǘŞ ŘΩǳƴŜ 
dégradation de la conjoncture 
américaine.

Novembre 2024

Sensibilité : entre +2 et 
+2,5 (avril) 

Et entre +2 et +1 (juin/juillet)

Sensibilité globale : +2,4 Sensibilité globale : +2,4

Actions : 

augmentation de 38% à 
41% 
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Principaux mouvements tactiques 2020 ς2025 (6/6)

Lazard Patrimoine OpportunitiesSRI

Contexte qui devrait rester 
favorable à la croissance 
des résultats au Japon

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 décembre 2025, incl. le dernier mouvement tactique.
Les stratégies passées ne préjugent pas des stratégies futures.

Janvier 2025

Nette hausse de 
ƭΩƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ

Actions : augmentation 
de 41% à 44%

via les actions japonaises 

Sensibilité globale : 
de +2 à +5

Europe : de +2 à +4
US : de 0 à +1 

Une croissance positive, 
mais des incertitudes liées 
aux mesures de la nouvelle 
administration américaine

Positionnement 

Décembre 2025Avril 2025

Actions : 50%
Sensibilité : +4,5

Crédit offensif : 4%

Fort rebond des marchés 
actions

Actions : diminution
de 44% à 39%

Mai 2025

Réduction des risques 
ōŀƛǎǎƛŜǊǎ ǎǳǊ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ 
américaine et amélioration 
des signaux du marché 
actions.

Actions : augmentation
ŘŜ ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ 
de 44% à 50%

Novembre 2025

Diminution du risque de 
ǊŞŎŜǎǎƛƻƴ ŘŜ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ 
américaine

Actions : augmentation
ŘŜ ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ ŀƳŞǊƛŎŀƛƴŜ 

de 16% à 19%
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;Ǿƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ ƴŜǘǘŜ ŀǳȄ ŀŎǘƛƻƴǎ

Lazard Patrimoine Opportunities SRI
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49,8%

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 décembre 2025.
Les expositions en cours de mois sont données à titre indicatif uniquement. Les stratégies utilisées ne préjugent pas des stratéƎƛŜǎ ŦǳǘǳǊŜǎ ǉǳƛ ǎŜǊƻƴǘ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜΦ
Données non auditées et données à titre indicatif. Les allocations peuvent varier.
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprès de nos services.  
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Évolution de la sensibilité taux

Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 décembre 2025.
Les expositions en cours de mois sont données à titre indicatif uniquement. Les stratégies utilisées ne préjugent pas des stratéƎƛŜǎ ŦǳǘǳǊŜǎ ǉǳƛ ǎŜǊƻƴǘ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜΦ
Données non auditées et données à titre indicatif. Les allocations peuvent varier.
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprès de nos services. 
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Évolution de la poche taux

Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 décembre 2025.
Les expositions en cours de mois sont données à titre indicatif uniquement. Les stratégies utilisées ne préjugent pas des stratéƎƛŜǎ ŦǳǘǳǊŜǎ ǉǳƛ ǎŜǊƻƴǘ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜΦ
Données non auditées et données à titre indicatif. Les allocations peuvent varier.
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprès de nos services. 
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;Ǿƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ ƴŜǘǘŜ Ŝƴ ¦{5

Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 décembre 2025.
Les expositions en cours de mois sont données à titre indicatif uniquement. Les stratégies utilisées ne préjugent pas des stratéƎƛŜǎ ŦǳǘǳǊŜǎ ǉǳƛ ǎŜǊƻƴǘ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜΦ
Données non auditées et données à titre indicatif. Les allocations peuvent varier.
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprès de nos services. 
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Positionnement du portefeuille

Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Source : Lazard Frères Gestion, au 31 décembre 2025. Les différences éventuelles dans les totaux sont dues aux arrondis. Les expositions en cours de mois sont données à titre indicatif uniquement. Données non auditées et données à titre indicatif. Les allocations 
peuvent varier.
[ΩƻǇƛƴƛƻƴ ŜȄǇǊƛƳŞŜ Ŏƛ-dessus est à jour à date de cette présentation et est susceptible de changer.
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprès de nos services. 

Positionnement du portefeuille Exposition

Actions 49,8% 50,0%
Europe 17,2% 7,5%
US 24,8% 33,5%
Japon 2,5% 2,4%
Emergentes 5,3% 5,6%
Autres 1,0%

Devises 100% 100%
Euro 67,7% 53,9%
USD 13,7% 32,3%
Yen 8,5% 2,4%
Marchés émergents 5,3% 4,9%
Autres 4,8% 6,5%

Obligations 51,6% 50,0%
Etats 21,0% 34,7%
Investment Grade 13,4% 7,7%
High Yield 2,7% -
Senior financières 12,9% 6,8%
Subordonnées financières 1,7% 0,8%

Sensibilité
Lazard Patrimoine Opportunities SRI +4,5
Indice +3,0

Fonds Indice

ACTIONS

Surexposition aux actions européennes

Sous-exposition aux actions américaines

Surexposition aux petites capitalisations 

OBLIGATIONS

Sous-exposition à la dette souveraine

Surexposition aux obligations corporate

Diversification dans les titres HY et la dette subordonnée

Répartition géographique de la sensibilité:
+3 sur les taux euro

+1 sur les taux UK

DEVISES

Surexposition au YEN

USD partiellement couvert 
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Conclusion

Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Gestion fondamentale, labellisée ISR, qui
ǎΩŀǇǇǳƛŜsur la combinaison des
expertises de Lazard Frères Gestion : le
savoir-faire en allocation ŘΩŀŎǘƛŦǎet la
connaissance des entreprises

Une gestion réellement flexible pour 
toujours adapter le portefeuille à notre 
Ǿƛǎƛƻƴ ŘŜ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ Ŝǘ ŘŜǎ ƳŀǊŎƘŞǎ

Un modèle analyste-gérant qui favorise
une forte réactivité dans les prises de
décision

Sources : Lazard Frères Gestion. 
1. Morningstar, au 31 décembre 2025, part PD EUR : l'univers de comparaison est constitué des fonds ouverts commercialisés enEurope, ouverts ou présents dans la base Morningstar à la date de calcul dans la catégorie EUR ModerateAllocation.
Les références à un classement, un prix ou à une notation ŘΩǳƴ ht/ƴŜ ǇǊŞƧǳƎŜƴǘ Ǉŀǎ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŦǳǘǳǊǎ ŘŜ ŎŜ ŘŜǊƴƛŜǊΦ [ŀ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ Ŝǎǘ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ƭΩƻǊƎŀƴƛǎŀǘŜǳǊ ǿǿǿΦƳƻǊƴƛƴƎǎǘŀǊΦfr.
tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ Řǳ ǇǊƻŘǳƛǘΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous référer au prospectus disponible sur le site internet www.lazardfreresgestion.fr ou sur simple demande auprès de nos services. 

Un rendement/risque attractif : 
Classement Morningstar1 :

4 étoiles , 1er quartile sur 5 et 10 ans dans 
la catégorie « EUR Moderate Allocation »

Des sources de performance multiples :

Å exposition actions pouvant varier entre
20% et 80%

Å possibilité ŘΩŀǾƻƛǊune sensibilité
négative aux tauxŘΩƛƴǘŞǊşǘ(-5 ; +10)
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Rappel des risques

Risque de perte en capital : Le Compartiment 
ƴŜ ōŞƴŞŦƛŎƛŜ ŘΩŀǳŎǳƴŜ ƎŀǊŀƴǘƛŜ ƴƛ ŘŜ ǇǊƻǘŜŎǘƛƻƴ 
du capital. Il se peut donc que le capital 
initialement investi ne soit pas intégralement 
restitué lors du rachat.

Risque lié à la gestion discrétionnaire : La 
ƎŜǎǘƛƻƴ ŘƛǎŎǊŞǘƛƻƴƴŀƛǊŜ ǊŜǇƻǎŜ ǎǳǊ ƭΩŀƴǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴ 
ŘŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ƳŀǊŎƘŞǎΦ [ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ Řǳ 
Compartiment dépend à la fois de la sélection 
des titres et OPC choisis par le gérant et à la 
Ŧƻƛǎ ŘŜ ƭΩŀƭƭƻŎŀǘƛƻƴ ƻǇŞǊŞŜ ǇŀǊ ŎŜ ŘŜǊƴƛŜǊΦ Lƭ 
existe donc un risque que le gérant ne 
sélectionne pas les valeurs les plus 
ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǘŜǎ Ŝǘ ǉǳŜ ƭΩŀƭƭƻŎŀǘƛƻƴ ŦŀƛǘŜ ƴŜ ǎƻƛǘ Ǉŀǎ 
optimale.

Risque actions : 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 
liquidative du Compartiment peut baisser.

Risque lié à la capitalisation : Sur les valeurs de 
petites et moyennes capitalisations le volume 
des titres traités en bourse est réduit, les 
mouvements de marchés peuvent donc être 
plus marqués que sur les grandes 
capitalisations. La valeur liquidative du 
Compartiment peut baisser rapidement et 
fortement.

Risque lié aux pays émergents : Les conditions 
de fonctionnement et de surveillance des 
ƳŀǊŎƘŞǎ ŞƳŜǊƎŜƴǘǎ ǇŜǳǾŜƴǘ ǎΩŞŎŀǊǘŜǊ ŘŜǎ 
standards prévalant sur les places 

internationales, la valeur liquidative du 
Compartiment peut donc en être affectée.

Risque de change : Le Compartiment peut 
investir dans des titres et OPC eux -mêmes 
autorisés à acquérir des valeurs libellées dans 
des devises autres que la devise de référence. 
La valeur de ces actifs peut baisser si les taux 
de change varient, ce qui peut entraîner une 
baisse de la valeur liquidative du Compartiment. 
Dans le cas de parts (ou actions) hedgées
libellées dans une devise autre que la devise de 
référence, le risque de change est résiduel du 
fait de la couverture systématique, entraînant 
potentiellement un écart de performance entre 
les différentes parts (ou actions).

Risque de liquidité : Lƭ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜ ƭŜ ǊƛǎǉǳŜ ǉǳΩǳƴ 
marché financier, lorsque les volumes 
ŘΩŞŎƘŀƴƎŜǎ ǎƻƴǘ ŦŀƛōƭŜǎ ƻǳ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ ǘŜƴǎƛƻƴ 
sur les marchés, ne puisse absorber les 
volumes de transactions. Ces dérèglements de 
marché peuvent impacter les conditions de prix 
ou de délais auxquelles le Compartiment peut 
être amené à liquider, initier ou modifier des 
positions et donc entraîner une baisse de la 
valeur liquidative du Compartiment.

Risque lié aux instruments financiers dérivés : Il 
ǎΩŀƎƛǘ Řǳ ǊƛǎǉǳŜ ƭƛŞ Ł ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ǇŀǊ ƭŜ 
/ƻƳǇŀǊǘƛƳŜƴǘ ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ Ł ǘŜǊƳŜ 
όŘŞǊƛǾŞǎύΦ [Ωǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǎ ŎƻƴǘǊŀǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ 
peut induire un risque de baisse de la valeur 
liquidative plus importante que celle des 
marchés ou des sous-jacents sur lesquels le 
Compartiment est investi.

Risque de contrepartie : Lƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘΩǳƴ ǊƛǎǉǳŜ ƭƛŞ Ł 
ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ Ł ǘŜǊƳŜ 
négociés de gré à gré. Ces opérations conclues 
avec une ou plusieurs contreparties, exposent 
potentiellement le Compartiment à un risque de 
ŘŞŦŀƛƭƭŀƴŎŜ ŘŜ ƭΩǳƴŜ ŘŜ ŎŜǎ ŎƻƴǘǊŜǇŀǊǘƛŜǎ 
pouvant conduire à un défaut de paiement et 
induire une baisse de la valeur liquidative du 
Compartiment.

Risque lié à la surexposition : Le Compartiment 
peut avoir recours à des instruments financiers 
à terme (dérivés) afin de générer de la 
ǎǳǊŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ Ŝǘ ŀƛƴǎƛ ǇƻǊǘŜǊ ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ Řǳ 
Compartiment au-ŘŜƭŁ ŘŜ ƭΩŀŎǘƛŦ ƴŜǘΦ 

9ƴ ŦƻƴŎǘƛƻƴ Řǳ ǎŜƴǎ ŘŜǎ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴǎΣ ƭΩŜŦŦŜǘ ŘŜ ƭŀ 
ōŀƛǎǎŜ όŜƴ Ŏŀǎ ŘΩŀŎƘŀǘ ŘΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴύ ƻǳ ŘŜ ƭŀ 
hausse du sousjacent du dérivé (en cas de 
ǾŜƴǘŜ ŘΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴύ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ŀƳǇƭƛŦƛŞ Ŝǘ ŀƛƴǎƛ 
accroître la baisse de la valeur liquidative du 
Compartiment.

En raison de la stratégie de couverture mise en 
oeuvre, le porteur pourrait ne pas bénéficier de 
la hausse éventuelle de certains marchés.

Risque de durabilité : Tout événement ou toute 
situation dans le domaine environnemental, 
ǎƻŎƛŀƭ ƻǳ ŘŜ ƭŀ ƎƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜ ǉǳƛΣ ǎΩƛƭ ǎǳǊǾƛŜƴǘΣ 
pourrait avoir un impact négatif réel ou potentiel 
ǎǳǊ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΦ tƭǳǎ 
précisément, les effets négatifs des risques de 
durabilité peuvent affecter les émetteurs via une 
série de mécanismes, notamment : 1) une 
baisse des revenus; 2) des coûts plus élevés; 3) 

des dommages ou une dépréciation de la valeur 
des actifs; 4) coût du capital plus élevé ; et 5) 
amendes ou risques réglementaires. En raison 
de la nature des risques de durabilité et de 
sujets spécifiques tels que le changement 
climatique, la probabilité que les risques de 
durabilité aient un impact sur les rendements 
des produits financiers est susceptible 
d'augmenter à plus long terme.

Risque lié aux investissements ESG et limites 
méthodologiques : Les critères extra-financiers 
peuvent être intégrés au processus 
ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ł ƭΩŀƛŘŜ ŘŜ ŘƻƴƴŞŜǎ ŦƻǳǊƴƛŜǎ 
par des prestataires externes ou directement 
reportées par nos analystes, notamment dans 
ƴƻǘǊŜ ƎǊƛƭƭŜ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜ 9{DΦ [Ŝǎ 
données peuvent être incomplètes ou inexactes 
Şǘŀƴǘ ŘƻƴƴŞ ƭΩŀōǎŜƴŎŜ ŘŜ ƴƻǊƳŜǎ 
internationales ou de vérification systématique 
par des tiers externes. Il peut être difficile de 
comparer des données car les émetteurs ne 
publient pas obligatoirement les mêmes 
ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊǎΦ [ΩƛƴŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŞ ŘŜǎ ŘƻƴƴŞŜǎ ǇŜǳǘ 
également contraindre la gestion à ne pas 
intégrer un émetteur au sein du portefeuille. Par 
conséquent, la société de gestion peut exclure 
des titres de certains émetteurs pour des 
raisons extra financières quelles que soient les 
opportunités de marché.

tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎ ŘŜ ƭΩht/±aΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous reporter au prospectus disponible sur simple demande auprès de la société ou sur le site www.lazardfreresgestion.fr

1 2 3 4 5 6

A risque plus faible, rendement 
potentiellement plus faible

A risque plus élevé, rendement 
potentiellement plus élevé

7

Échelle de risque (SRI)
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Lazard Frères Gestion : Équipe Actions

Source : Lazard Frères Gestion. Nos équipes sont traditionnellement stables, mais nous ne pouvons pas garantir la présence des responsables mentionnés ci-dessus pendant le cycle de vie du produit.
Au 24 septembre 2025.

Thomas Brenier
Automobile | Actions nordiques
Norden | Norden Family
Lazard Sovereignty Europe

Directeur de la Gestion Actions

Actions Européennes Actions Internationales Actions Small Caps Spécialistes ESG

Andréas Coursault

Assistants de gestion

Stanislas Coquebert de 
Neuville
Chimie | Alimentation | Biens de consommation

Lazard Alpha Euro | Lazard Well-Being

David Azerhad
États-Unis

Lazard Actions Américaines

Héloïse Rabasse
Santé | Télécoms

Fonds dédiés Core Euro | Lazard Well-Being

Annabelle Vinatier
Tous secteurs

Gamme Small1

Claire Nguyen -Quang

Guy de Tonquedec
Japon

Lazard Japon

Axel Laroza
Biens industriels | Matériaux de construction 
Défense

Lazard Equity SRI | Lazard Europe Concentrated

Jean-François Cardinet
Tous secteurs

Gamme Small1

Marianne Pichaud

François Roudet | Directeur Adjoint

États-Unis
Lazard Actions Américaines | Lazard Human Capital 
Lazard Green Capital 

Scander Bentchikou
Banque | Assurance | Immobilier

Fonds dédiés Core Euro | Lazard Dividend

James Ogilvy
Tous secteurs

Gamme Small1

Giovanni Palli

Arnaud Brossard
Tech | Médias | Internet

Lazard Innovation

Emilie Brunet -Manardo
Énergie | Distribution

Lazard Alpha Euro | Lazard Sovereignty Europe

Geoffroy du Boisbaudry
États-Unis

Lazard Actions Américaines

Sofia Gaoud

16
analystes -gérants 

3 
spécialistes ESG 

моΣп aŘǎ ϵ
Encours Actions

Maxime Bon
Utilities | Actions nordiques

Chloé Maguet
Transition Énergétique

1 Lazard Small Caps Euro | Lazard Small Caps 
France | Lazard Investissement PEA-PME 
Lazard Investissement Microcaps
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Adrien Lalanne, CFA

.ƛŜƴǎ ŘΩŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ μ .ƛŜƴǎ ŘŜ

Consommation | Services

Olivier Vietti
Taux souverains

30

Absolute Return

Lazard Frères Gestion : équipe de gestion obligataire

{ƻǳǊŎŜ Υ [ŀȊŀǊŘ CǊŝǊŜǎ DŜǎǘƛƻƴΦ 9ƴŎƻǳǊǎ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нлнр Ŝǘ ŎƻƳǇƻǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŀǳ мerseptembre 2025. La gestion «Aggregate» inclue les portefeuilles «Aggregate» et crédits IG. Ces informations sont à jour à 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 à jour à date de cette présentation. Elles sont actualisées sur le site internet 
www.lazardfreresgestion.fr

Aggregate High Yield Dettes financières 
subordonnées

Spécialistes ESG

Omar Slaoui

Axel Berrebi

Ludmila Ljubic

Assistant Gérant

Alexia Latorre, CFA | Head

Tous secteurs HY

Cédric Milcendeau
Tous secteurs HY US

Camille Suh
Loisirs | Services | Immobilier | Retail

Télécom. Média

Soraya Benahra
Auto | Transport | Santé

Jean-Philippe Quiterio
Marché monétaire

Éléonore Bunel

Head of Fixed Income

François Lavier, CFA | Head

Banques | Assurances

Alexis Lautrette
Banques | Assurances

Charles Marcoux
Banques | Assurances

Ibraheam Radi
Banques | Assurances

Santé | Transport

14 Gérants - Analystes 2 spécialistes ESG AuM Υ мс ƳŘǎϵ

Benjamin Le Roux | Head

Énergie | Utilities | Industrie de base 

Taux souverains

Éléonore Bunel | Head

Santé | Transport

Création du pôle 
Absolute Return

Emmanuel Cuche
Santé | Loisirs | Packaging | Transport

Qihang Zhang, CFA

Utilities | Industrie de base | Média | 
Technologie | Télécom



31

Comment est calculé notre notation ESG interne?

Intégration ESG

Recherche et analyse actions

Exclusions et engagement

Transition énergétique

Source : Lazard Frères Gestion

Analystes/gérants actions & obligations

Fournisseurs des notations externes Rencontres avec les entreprises + 
Politique d'engagement

Tableau de matérialité

Notation ESG interne

E (30%) S (30%) G (40%)

ESG



Comment prenons-nous en compte notre notation interne?

Intégration ESG

Source : Lazard Frères Gestion. 1 Beta est la mesure du risque spécifique d'une entreprise par rapport au marché. 

ESG

Notation ESG 
interne

Contraintes 
ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ

Җ н Exclusion

] 2 ; 3 ] Invest. Grade: max. 30%
High Yield: max. 50% 

Notation ESG interne

Intégration des notations ESG dans le coût du 
capital (WACC), via le Beta1

Obligations                                                      
Exclusions et Limitations

Actions                                                             
Impact direct sur la valorisation

32



Investissement socialement responsable

Å Notations externes fournies par 

Å Note ESG moyen du portefeuille Ҕ ǘƻǇ тр҈ ŘŜ ƭΩǳƴƛǾŜǊǎ ǇŀǊ ǇƻŎƘŜ:

Å Exclusion de 10% de l'univers avec les plus faibles notations ESG

Å Un minimum de 40% d'investissements durables

*90% ICE ER00 (financiers et non financiers, IG) + 10% ICE HEAE (non-financières uniquement, HY)
Source: Lazard Frères Gestion. Veuillez-vous référer à notre politique ESG sous le lien suivant ESG ISR - Lazard Frères Gestion.

<

Note poche actions

Note poche obligataire

Note du top 75% du MSCI World Developed Markets

bƻǘŜ Řǳ ǘƻǇ тр҈ ŘŜ ƭΩƛƴŘƛŎŜ ŎƻƳǇƻǎƛǘŜϝ
<+
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https://www.lazardfreresgestion.fr/FR/ESG-ISR/Notre-approche_147.html
https://www.lazardfreresgestion.fr/FR/ESG-ISR/Notre-approche_147.html
https://www.lazardfreresgestion.fr/FR/ESG-ISR/Notre-approche_147.html
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ΧǊŜƴŦƻǊŎŞŜ ǇŀǊ ǳƴŜ ŦƻǊǘŜ ŎƻƻǊŘƛƴŀǘƛƻƴ

une organisation permettant une grande réactivitéé

La répartition des rôles fait en sorte que la 
décision relève du spécialiste (allocataire 
ŘΩŀŎǘƛŦǎ Ŝǘ ƎŜǎǘƛƻƴƴŀƛǊŜ ŘŜǎ ǇƻŎƘŜǎύ

Suivi permanent par les gestionnaires avec 
échanges et prise de décision en continu 

Source : Lazard Frères Gestion

Comité d'investissement mensuel entre les 
gestionnaires de tête et les gérants des 
poches

Revue de portefeuille mensuelle avec le 
Contrôle des risques

Comité tactique mensuel pour échanger sur 
les perspectives macro -économiques à court 
terme

Réactivité Coordination

Comités fonds actions et obligataires 
hebdomadaires

Comité taux trimestriel

[ΩŞǉǳƛǇŜ ŘŜ ƎŜǎǘƛƻƴ ǇŀǊǘƛŎƛǇŜ ŜƴǘǊŜ 
autres aux 
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Principaux mouvements tactiques ς T1ςT3 2024

Source : Lazard Frères Gestion, 31 octobre 2024; les chiffres sont arrondis au nombre entier le plus proche. 
[Ŝǎ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜǎ ǇŀǎǎŞŜǎ ƴŜ ǇǊŞƧǳƎŜƴǘ Ǉŀǎ ŘŜǎ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜǎ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ Ł ƭϥŀǾŜƴƛǊΦ ϝƳƻǳǾŜƳŜƴǘ ŜŦŦŜŎǘǳŞ ŘŜǇǳƛǎ Ƴƛ-janvier.

2024

9 Février

22 Février

Retrait de la couverture du 
risque crédit

Couverture crédit via CDS : 
0% (de 7% à 0%)

Crossover : 303

8 Mars

Réduction de la sensibilité

exposition actions :

+38% (de +26% à + 38%)

sensibilité globale :

+2 (de +3 à +2)

sensibilité taux Euro : +3 
sensibilité taux US : -1 (de 
0 à -1)

12 et 30 Avril

Pilotage de la sensibilité

12/4
Sensibilité globale : +2,5 
(de +2 to +2,5)

Taux 10 ans US : 4,51%

30/4
Sensibilité globale : +2 (de 
+2,5 to +2)

Taux 10 ans US : 4,66%

Mouvements sur le crédit IG*, 
le dollar et la couverture du 
risque crédit

Hausse exposition crédit IG 
vs Etat : +6%      

Exposition au dollar : 33% (de 
12% à 33%)

Couverture crédit via CDS : 
7% (de 14% à 7%)

EUR/USD : 1,078
Crossover : 321

Taux 10 ans US : 4,07%
Euro Stoxx 50 : 4981
S&P 500 : 5175

7 Juin

Baisse de la sensibilité 
obligataire

sensibilité globale : +1  (de 
+2 à +1)

sensibilité taux Euro : +2 
(de +3 à +2)

sensibilité taux US : -1 

Taux 10 ans allemand : 
2,63%

3 Juillet

Hausse de la sensibilité 
obligataire

sensibilité globale : +2   (de 
+1 à +2)

sensibilité taux Euro : +2 
sensibilité taux US : 0   (de 
-1 à 0)

Taux 10 ans américain : 
4,35%
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Principaux mouvements tactiques ςT4 2024

Source : Lazard Frères Gestion, 31 décembre 2024; les chiffres sont arrondis au nombre entier le plus proche. 
[Ŝǎ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜǎ ǇŀǎǎŞŜǎ ƴŜ ǇǊŞƧǳƎŜƴǘ Ǉŀǎ ŘŜǎ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜǎ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ Ł ƭϥŀǾŜƴƛǊΦ 

2024
16 Octobre

¢ǊŀƴǎŦŜǊǘ ŘΩǳƴ Ǉƻƛƴǘ ŘŜ 
couverture de la sensibilité 
du taux 10 ans allemand au 
10 ans français

sensibilité globale : +2,4

RXZ4 Comdty : 134,16
OATZ4 Comdty : 126,7533

19 Novembre

Arbitrage 0,8 point de 
sensibilité sur le spread à 
мл ŀƴǎ ŘŜ ƭΩ!ƭƭŜƳŀƎƴŜ ŀǳ 
Royaume-Uni 

Sensibilité globale : +2,4

Sensibilité taux Euro : +1,6 
(de +2,4 à +1,6) 

Sensibilité taux UK : +0,8 
(de 0 à +0,8)

Sensibilité taux US : 0

25 Novembre

Exposition à la pentification 
de la courbe 2ans-10ans 
aux États-Unis 

Sensibilité globale : +2,4

Pente de la courbe US 
entre 2 ans et 10 ans : 0 bp

27 Novembre

Arbitrage sur ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ 
Actions

Exposition actions : 41% 
(de 38% à 41%)

S&P 500: 5994 pts
Russell 2000: 2431 pts
Euro Stoxx 50: 4732 pts
NKY: 38134 pts
MSCI EM: 1087 ptsSpread 10 ans 

anglais vs. 10 ans 
allemand : 
+210 bp
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Principaux Mouvements Tactiques ςT1 ςT4 2025

Source : Lazard Frères Gestion, 31 décembre 2025, incl. le dernier mouvement tactique ; les chiffres sont arrondis au nombre entier le plus proche. 
[Ŝǎ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜǎ ǇŀǎǎŞŜǎ ƴŜ ǇǊŞƧǳƎŜƴǘ Ǉŀǎ ŘŜǎ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜǎ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ Ł ƭϥŀǾŜƴƛǊΦ 

2025

31 janvier

!ǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ 
Actions,

via les actions japonaises

Exposition actions : 44%        
(de 41% à 44%)

Nikkei : 39635

5 mars

Réduction de l'exposition  
USD

USD : -11%

EUR/USD  1,068

3 avril

Hausse de la sensibilité 
obligataire

Sensibilité globale : +4    
(de +2 à +4)

Sensibilité taux Europe : +4 
(de +2 à +4)

Sensibilité taux US : 0

Taux 10 ans allemand : 
2,645%

8 avril

Hausse de la sensibilité 
obligataire

Sensibilité globale : +5    
(de +4 à +5)

Sensibilité taux Europe : +4 

Sensibilité taux US : +1   
(de 0 à +1)

Taux 10 ans américain : 
4,19%

10 avil

5ƛƳƛƴǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ 
Actions

Exposition actions : 39%        
(de 44% à 39%)

S&P : 5439

12 Mai

Augmentation de 
ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ !Ŏǘƛƻƴǎ

Exposition actions US :19%        
(de 16% à 19%)

S&P : 5802

31 juillet

Couverture 1/3 exposition aux 
actions américaines

Exposition actions 
américaines globales : 20,3%

EURUSD : 1,1450

9 Septembre

Baisse de la sensibilité 
obligataire

Sensibilité globale : +4    
(de +5 à +4)

Sensibilité taux Europe : +4 
(Euro +3 et UK +1) 

Sensibilité taux US : 0     
(de +1 à 0)

Taux 2 ans américain : 
3,53%

10+21 Novembre

!ǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ 
Actions

Exposition actions : 50%    
(de 44% à 50%)       

S&P : 6651

Euro Stoxx 50 : 5566

8+16 Décembre

Renforcement des small 
caps US vs allégement des 
larges caps

+2,4%
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Lazard Patrimoine Opportunities SRI

Sources: Lazard Frères Gestion, 31 décembre 2025. *inclfutures GILT futures depuis novembre 2024.
/Ŝ ŘƻŎǳƳŜƴǘ Ŝǎǘ ǊŜƳƛǎ Ł ǘƛǘǊŜ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŀǳȄ ǇƻǊǘŜǳǊǎ ŘŜ ǇŀǊǘǎ ƻǳ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭŀ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀǘƛƻƴ Ŝƴ ǾƛƎǳŜur.
Les instruments ou valeurs figurant dans ce document sont soumis aux fluctuations du marché et aucune garantie ne saurait être dƻƴƴŞŜ ǎǳǊ ƭŜǳǊ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻǳ ƭŜǳǊ ŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŦǳǘǳǊŜΦ [Ŝǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ŎƻƴǘŜƴǳŜǎ Řŀƴǎ ŎŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ƴΩƻƴǘ Ǉŀǎ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ examen ou 
ŘΩǳƴŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ǇŀǊ ƭŜǎ ŎƻƳƳƛǎǎŀƛǊŜǎ ŀǳȄ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭΩht/±a ƻǳ ŘŜǎ ht/±a ŎƻƴŎŜǊƴŞǎΦ 
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Ces performances sont données à titre indicatif et s'apprécient à l'issue de la durée de placement recommandée.

2025 YTD 
Janvier Février Mars Avril Mai Juin Juillet Août Septembre Octobre Novembre Décembre

Actions 5,5% 1,7% -0,2% -2,5% -1,5% 2,1% 0,6% 1,5% 0,2% 1,1% 1,7% 0,6% 0,3%

Taux 1,9% 0,2% 0,2% -0,4% 1,0% -0,2% 0,2% -0,1% - 0,2% 0,9% -0,1% -0,2%

Portefeuille 
obligataire

1,4% 0,2% 0,4% -0,7% 0,8% 0,3% - 0,2% -0,1% 0,2% 0,5% - -0,2%

Futures 
zone 
Europe*

0,6% - -0,1% 0,3% 0,1% -0,2% 0,1% -0,1% -0,1% - 0,4% -0,1% -

Futures 
zone US

- - -0,1% - 0,1% -0,3% 0,1% -0,2% 0,2% 0,1% - - -

CDS -0,1% - - - - - - - - -0,1% - - -

Devises -1,7% - 0,2% -0,7% -0,2% -0,1% -0,4% 0,1% - -0,1% -0,2% -0,1% -0,1%
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5Şǘŀƛƭ ŘŜ ƭΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ ŀǳȄ 
actions


