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1. CHANGEMENTS INTÉRESSANT L'OPC
1. Changements intéressant l'OPC

Le Président de la société de gestion Lazard Frères Gestion S.A.S a décidé, pour le FCP LAZARD DIVIDEND 
LOWVOL SRI (code ISIN : FR0010586024) le changement de dénomination sociale. 
Le FCP a désormais pour dénomination LAZARD DIVIDEND.

➢ Date d’effet : 09/01/2025.

Le Président de la société de gestion Lazard Frères Gestion S.A.S a décidé, pour le FCP LAZARD DIVIDEND 
(code ISIN : FR0010586024) de modifier les frais de gestion financière comme suit : 
- Parts C et D : de 1,08% à 0,95% 
- Parts RC et RD : de 2,18% à 1,90%

➢ Date d’effet : 01/04/2025.
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2. RAPPORT DE GESTION
2. Rapport de gestion

PERFORMANCE

❖ La performance de la part C sur la période est de 19,95%.

❖ La performance de la part D sur la période est de 19,95% (coupon inclus).

❖ La performance de la part RC sur la période est de 18,67%.

❖ La performance de la part RD sur la période est de 18,68% (coupon inclus).

La performance passée ne préjuge pas des résultats futurs de l’OPC et n’est pas constante dans le temps.

La performance de l’indice sur la période est de : 14,78%.

ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE

Les données semblent confirmer qu’en 2025, l’économie mondiale ralentira. Selon le FMI, la croissance réelle 
atterrira autour de 2,8% en 2025, contre 3,3% l’an dernier. Ce scénario prudent pourrait être perturbé par les 
effets négatifs des droits de douane américains qui reviennent à leur niveau le plus élevé depuis l'entre-deux-
guerres. Au premier trimestre, les anticipations de barrières douanières par les acteurs économiques ont 
positivement affecté la production et les exportations chez certains partenaires commerciaux des Etats-Unis, 
comme l’Europe, la Chine ou le Canada. Mais ces effets pourraient s’estomper, devenir des détracteurs nets 
de croissance ou dévoiler des faiblesses, comme la dépendance à ses exportations de la Chine, en proie à 
une crise immobilière non résolue qui pèse structurellement sur la demande domestique. Quoi qu’il en soit, 
l’économie américaine pourrait être parmi les plus vulnérables face à ces mesures protectionnistes, alors que 
le consommateur montre des signes de fatigue, malgré la résilience du marché de l’emploi. En dehors du 
Japon dont la sortie de la déflation semble se confirmer, l’inflation montre des signes de normalisation aux 
Etats-Unis et surtout en Europe. Cela place la Banque centrale européenne dans une configuration plus 
confortable que la Fed, puisqu’elle dispose de marge de manœuvre pour soutenir en cas de besoin l’économie 
de la zone euro qui demeure pour l’instant plutôt dynamique.

Aux Etats-Unis, l’envolée des importations par anticipation des hausses de droits de douane a provoqué une 
contraction mécanique du PIB au premier trimestre (-0,1% après +0,6%). Malgré les récents reculs, les droits 
de douane moyens payés par les importateurs américains restent à un niveau très élevé à 16%, un plus haut 
depuis 1937. Les prochains mois devraient se traduire par une transmission de ce choc à l’activité économique 
et à l’inflation. Au-delà du commerce extérieur, les données ont montré un début d’affaiblissement de l’activité, 
avec des tendances moins favorables au niveau de la consommation et dans l’immobilier. Le marché du travail 
a fait preuve de résistance tandis que l’inflation s’est stabilisée sur un niveau élevé à +2,5% sur un an, amenant 
la Fed à maintenir son taux directeur à 4,25%-4,50%. Elle aborde le second semestre avec une posture 
prudente vis-à-vis de l’effet des droits de douane sur l’inflation. Sur le plan de la politique budgétaire, 
l’Administration avance dans son programme avec la ratification du Big Beautiful Deal dont les implications en 
matière de déficit et d’endettement suscitent des questions. 

En Zone Euro, la croissance du PIB a été solide au premier trimestre (+0,6 % après +0,3 %), grâce au 
commerce extérieur et à la demande domestique. On notera toutefois qu’en ajustant des effets de propriété 
intellectuelle et industrielle irlandais, la croissance évolue à +0,3%, un niveau cohérent avec les indicateurs 
PMI. Après la phase d’anticipation des hausses de droits de douane, les exportations se sont repliées par 
contrecoup. En revanche, les données de consommation sont restées bien orientées et le climat des affaires 
a plutôt bien résisté face aux incertitudes commerciales. L’économie européenne pourrait connaître une 
moindre croissance au cours des prochains mois du fait des incertitudes commerciales et par contrecoup du 
phénomène d’achats anticipés qui a porté l’activité économique en début d’année. Le taux de chômage est 
resté bas tandis que l’inflation a continué de ralentir pour revenir autour de 2%. La BCE a ramené son taux 
directeur à 2,00% et laissé entendre que la fin du cycle de baisse de taux approchait. En réalité, le recul de 
l’inflation laisse une certaine marge de manœuvre à la BCE pour baisser ses taux en cas de détérioration 
inattendue de la conjoncture.
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Au Japon, la croissance du PIB a été légèrement négative au premier trimestre à cause d’un recul des 
exportations et d’un ralentissement de la consommation, la poursuite des hausses de prix pesant sur la 
confiance et le pouvoir d’achat des ménages. Malgré ce contexte d’inflation persistante, la Banque du Japon, 
très prudente, a préféré maintenir le statu quo en ne relevant pas ses taux directeurs. En Chine, où le 
phénomène contraire s’observe (déflation), la croissance du PIB s’est stabilisée à +5,4% sur un an au premier 
trimestre. La demande domestique pénalisée par le ralentissement du marché immobilier a repris son souffle 
grâce à des mesures de soutien temporaire des autorités. Surtout, les exportations sont restées dynamiques. 
Si la hausse des droits de douane américains a provoqué une forte baisse des exportations vers les Etats-
Unis, le ralentissement de l’ensemble des exportations du pays est resté limité, les autres destinations 
compensant une bonne partie du manque à gagner américain. D’un point de vue commercial, le scénario du 
pire est évité, mais il est à craindre que le moteur exportateur pâtisse de l’augmentation des droits de douane 
américains à environ 40%. Cela pourrait causer un ralentissement de la croissance au cours des prochains 
mois.

Marchés

Le premier semestre a été marqué par la faiblesse du dollar qui enregistre l’une de ses pires performances 
semestrielles depuis 1973. Cela est d’autant plus remarquable que le contexte géopolitique a été tendu (conflit 
indo-pakistanais, conflit entre l’Iran et Israël, persistance de la guerre en Ukraine) et que les investisseurs 
anticipent un nombre limité de baisses des taux par la Fed. Malgré ces facteurs théoriquement porteurs, le 
dollar a baissé, soutenant les matières premières, comme l’or qui a enregistré des records historiques contre 
le dollar, tandis que les métaux industriels comme le cuivre ou l’aluminium demeurent à des niveaux élevés. 
Le pétrole de mer du Nord (Brent) a temporairement profité d’une prime géopolitique d’une dizaine de dollars 
avant de revisiter le niveau des 67$ à la fin du trimestre.
Les conséquences pour le dollar du « Liberation Day » du 2 avril 2025, l’une des journées les plus importantes 
de l’année pour les marchés, n’ont probablement pas été celles que l’Administration américaine attendait. 
Outre la faiblesse surprise du billet vert, les écarts de rendement entre les swaps de taux et les rendements 
du Trésor américain, qui permettent notamment de mesurer la prime de signature du gouvernement, ont atteint 
les niveaux traduisant une défiance extrême vis-à-vis de la qualité du premier emprunteur mondial (près de 
1% à 30 ans). Cette défiance n'est probablement pas étrangère à l’annonce par Scott Bessent, Secrétaire du 
Trésor, d’une trêve de 90 jours le 9 avril, seulement 7 jours après le début de cette nouvelle offensive 
commerciale. Durant cet épisode de panique finalement très court, les indices de volatilité des marchés actions 
ont atteint des niveaux extrêmes qui sont usuellement l’apanage des crises financières ou économiques 
majeures, entrainant les indices comme le Nasdaq 17% plus bas. A partir du 9 avril, les indices actions ont 
entamé un rebond historique. Sur le trimestre, les marchés américains, emmenés par le S&P500 (+10,6% en 
devise locale) parviennent finalement à s’affranchir des plus hauts de début d’année. Cette performance doit 
être nuancée lorsqu’elle est translatée en euros (+1,5%) en raison de la chute marquée du dollar face à 
l’ensemble des devises du reste du G10 et tout particulièrement vis-à-vis de l’euro et du franc suisse. Malgré 
ce mouvement qui peut réduire la compétitivité à l’export des sociétés de la zone euro, les indices boursiers 
domestiques progressent (+3,5% pour l’Eurostoxx au second trimestre, +8% pour le DAX qui bénéficie du 
momentum du secteur de la défense, + 6,5% et + 4,6% respectivement pour les bourses espagnole et 
italienne). Seul le CAC40, affecté par les déboires du secteur du luxe, ne parvient à maintenir son niveau 
(-1,6%) sur le trimestre. Les marchés émergents clôturent un excellent trimestre boursier au terme duquel ils 
progressent de 11% en dollar, rattrapant, à +13,7% depuis le début de l’année les excellentes performances 
des bourses italienne, espagnole ou allemande. En dehors de la courbe des taux japonaise, affectée par la 
ténacité de l’inflation domestique, les parties courtes de la plupart des pays du G10 évoluent entre 100 et 
150 points de base sous les niveaux d’il y a un an, reflétant le trajet parcouru par l’enclenchement du cycle de 
baisse des taux des banques centrales en 2024 en Europe ou aux Etats-Unis. Néanmoins, le rythme de baisse 
anticipé par les marchés perd en cadence, étant donné les gains plus modestes réalisés sur le front de 
l’inflation sous-jacente, l’incertitude entourant les effets sur les prix des droits de douane aux Etats-Unis ou 
encore la résilience du marché de l’emploi. Sur les parties plus longues des courbes de rendement 
obligataires, les performances sont hétérogènes : le taux à 10 ans de l’Etat allemand a baissé de 13 points de 
base à 2,61% sur le trimestre, tandis que le taux à 10 ans du Trésor américain termine le semestre quasi 
stable à 4,23%.

POLITIQUE DE GESTION

Sur l’ensemble de l’exercice (du 28 juin 2024 au 30 juin 2025), Lazard Dividend Low Vol SRI (part C) enregistre 
une performance de 19,95% contre 14,78% pour son indice de référence, l’Euro Stoxx dividendes nets 
réinvestis, soit une surperformance de 516 points de base.
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Au 3ème trimestre 2024, Lazard Dividend Low Vol SRI (part C) progresse de 6,97% contre une hausse de 
3,16% pour son indice de référence. 

Après une performance négative en juin, le marché se redresse en juillet, malgré des PMI décevants dans le 
secteur manufacturier. Comme en juin, le marché est soutenu par les secteurs défensifs (santé, 
télécommunications, utilities). Le mois est marqué par l'apaisement du risque politique français, le 
rebondissement dans la course à la présidence aux USA (retrait de J. Biden), ainsi que par des préoccupations 
liées à la vigueur du consommateur chinois venant pénaliser le secteur du luxe. La technologie corrige tandis 
qu’émerge un débat sur les perspectives de monétisation rapide de l’IA. En sus, les semi-conducteurs sont 
affectés par la demande automobile et industrielle mais aussi par la crainte de nouvelles restrictions envers la 
Chine. La saison des résultats est, à ce stade, meilleure aux USA qu'en Europe. Le fonds surperforme, 
bénéficiant d’un effet allocation positif dans la technologie et la santé. L’effet sélection est également positif 
(Bureau Veritas, FDJ, Orange, Amundi) malgré les mauvais parcours de Scor, Mayr-Melnhof et l’absence 
d’Airbus.
Le marché action entame le mois d’août par une vive correction, pénalisé par les chiffres de l’emploi US, 
suscitant la crainte d'un atterrissage brutal de l’économie. Ce mouvement est amplifié par le débouclage des 
opérations de carry trade suite à la remontée des taux au Japon et le décrochage des valeurs technologiques. 
Après cette courte tempête, il rebondit rapidement, bénéficiant de données économiques US de nouveau 
rassurantes (ventes au détail, indice PMI des services et consommation des ménages). Finalement, 
l’Eurostoxx clôture dans le vert (+1,27%) malgré une saison de résultats mitigée et la baisse des indices PMI 
européens. Fait notable, cette performance est soutenue par les segments défensifs et sensibles aux taux 
d'intérêt (services aux collectivités, assurance, santé, télécommunications, consommation et immobilier). Le 
fonds (part C) quant à lui surperforme sensiblement (+120 bp). Il bénéficie d’un effet allocation positif dans la 
technologie et la banque. L’absence d’ASML, Hannover Re et Deutsche Boerse sont les 3 principaux 
contributeurs positifs. A l’inverse, l’absence de Ferrari et d’Adyen pénalise la performance.
En septembre, le marché actions est initialement affecté par la baisse des indices PMI européens, en 
contraction pour le dix-huitième mois consécutif. Le spread sur l'obligation française à dix ans se resserre, 
alignant ainsi la France sur les conditions d'emprunt de l'Espagne. L'indice Eurostoxx (+1,01%) ne repasse 
dans le vert que le 26 septembre, grâce à la réduction des taux directeurs de la FED, favorisant la perspective 
d'un atterrissage en douceur. Dans la foulée, le gouvernement chinois annonce un plan de relance ambitieux 
comprenant une réduction de 50 points de base du taux de réserve obligatoire (RRR), une baisse de 20 points 
de base du taux de reverse repo à 7 jours, une diminution de 20 à 25 points de base du taux de dépôt, ainsi 
que des aides pour le marché immobilier et la recapitalisation des banques publiques. Cette initiative stimule 
l'indice CSI de plus de 20 %. Dès lors, les valeurs cycliques rebondissent, en particulier celles exposées à la 
Chine, telles que le luxe et les ressources de base, tandis que les secteurs de la santé et des 
télécommunications subissent des prises de profits. Le secteur énergétique pâtit du ralentissement cyclique 
et des déclarations de l'OPEP, l'Arabie Saoudite renonçant à son objectif d'un baril à 100 USD. Le secteur 
automobile connaît également une baisse sensible, affecté par de nombreux avertissements. Le fonds 
surperforme sensiblement. Il est pénalisé par un effet sélection négatif dans la santé (Astrazeneca) et de 
l’absence de Prosus, très exposée au marché chinois. Il bénéficie en revanche d’un effet allocation positif 
marqué dans la technologie, l’automobile et l’assurance.

Au 4ème trimestre 2024, le FCP (part C) recule de 2,83% contre une baisse de 1,88% pour l’Euro Stoxx 
dividendes nets réinvestis.

À la suite d'un vigoureux rebond fin septembre, les marchés boursiers européens subissent une consolidation 
marquée en octobre, à l'approche des très incertaines élections américaines. Parallèlement, les taux d'intérêt 
se tendent et le dollar s'apprécie face à l'euro. Le PIB européen surprend favorablement au troisième trimestre, 
grâce à une croissance inattendue en Espagne, malgré une faible activité industrielle en Allemagne. Hors 
secteur financier, la saison des résultats débute difficilement dans le luxe (LVMH, Kering, Moncler), la 
technologie (ASML, STM, Dassault systèmes, Cap Gemini) et l’automobile (Valeo, Stellantis, Michelin, VW). 
Certaines déceptions de poids lourds de la cote sont sévèrement sanctionnées (BNP Paribas, Total Energies, 
AB InBev …). En termes de style, il y a peu de différenciation entre valeurs cycliques et défensives. Sur 
l'ensemble du mois, le consensus (Ibes) révise à la baisse les prévisions pour 2025 (-0,1 % et -1,5 % pour 
2024e et 2025e), réduisant la croissance des bénéfices par action à +2,0 % en 2024e et +8,5 % en 2025e. Le 
fonds surperforme sensiblement, bénéficiant d’un effet allocation positif (sous-pondération des valeurs 
technologiques), tandis que Deutsche Telekom, FDJ et Wolters se distinguent favorablement.
En novembre, l'élection de Donald Trump propulse les marchés américains vers de nouveaux sommets 
historiques, tandis que les actions européennes stagnent. 
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Cette inertie s'explique par la perspective de l'instauration de nouveaux droits de douane, l'effondrement de 
la coalition gouvernementale allemande ainsi que la crise budgétaire sévissant en France. Parallèlement, les 
indices des directeurs d'achat (PMI) européens pour le mois de novembre s'établissent à 48,1, marquant ainsi 
leur niveau le plus bas des dix derniers mois. Les valeurs françaises s’en trouvent particulièrement affectées, 
comme en témoigne la baisse de 1,6% du CAC 40. La décote du marché des actions européennes s'amplifie, 
malgré la présence de nombreux catalyseurs potentiels tels que la croissance des salaires réels, les baisses 
de taux, le redressement des enquêtes de crédit, la probable relance des investissements en Allemagne et la 
normalisation progressive des stocks. En termes de style d'investissement, les valeurs cycliques surpassent 
les défensives, tandis que les actions de croissance surclassent celles de type value. Le rendement du Bund 
baisse de 30 points de base pour atteindre 2,09%, et l'écart de rendement entre la France et l'Allemagne 
atteint son niveau le plus élevé depuis 2012, s'établissant à 86 points de base. Le dollar s’apprécie. Le Brent 
termine le mois sans changement significatif. Le fonds surperforme, bénéficiant d’un effet allocation positif 
(banque, télécommunication, automobile) tandis que l’effet sélection est négatif, pénalisé par les biens 
industriels. L’absence d’ASML et de SAP pèsent sur la performance tandis que Deutsche Telekom, Scor, 
Essilor et Deutsche Boerse contribuent positivement. Le fonds Lazard Dividend LowVol conservera une 
labellisation ISR jusqu’au 31 décembre 2024. Celle-ci ne sera pas reconduite au titre de l’année calendaire 
2025.
Après deux mois de consolidation, l’indice Eurostoxx se reprend sensiblement en décembre, malgré le 
discours très prudent de la Fed concernant le rythme de baisse de taux et les menaces réitérées de droits de 
douane US envers l’Europe, qui viennent pénaliser la performance durant la deuxième quinzaine. En zone 
euro, les PMIs rebondissent, profitant de la résilience de l’emploi et du secteur des services tandis que la 
production industrielle demeure atone. Dans l’ensemble, le marché est principalement stimulé par ses 
composantes cycliques tandis que les biens de consommation et l’automobile profitent de l’espoir de mesures 
de soutien des marchés immobiliers et de la consommation en Chine, bien que les annonces concrètes du 
gouvernement s’avèrent finalement décevantes. Le secteur bancaire est également bien orienté, de même 
que la technologie et les matériaux de base. Les secteurs défensifs ou à fort levier financier sont en revanche 
à la peine. L’immobilier souffre de la remontée des taux longs en décembre (bund à 2.365%, soit +28pdb). Le 
secteur des services utilitaires est également mal orienté, malgré une légère hausse des prix de l’électricité 
au cours du mois. Il subit des inquiétudes liées aux potentiels changements de politique énergétique aux Etats-
Unis à la suite des élections présidentielles. Et à la différence des mois précédents, les utilities régulées sous 
performent par rapport au reste du secteur, probablement du fait de leur forte corrélation historique inverse 
aux rendements obligataires. Même constat pour le secteur des télécommunications. Le fonds quant à lui est 
pénalisé par un effet allocation marqué (Banques, télécommunications, services utilitaires, technologie). 
Deutsche Telekom, Terna, Tryg et l’absence de SAP contribuent négativement. A l’inverse, le fonds profite 
des rebonds de Mayr-Melnhof, Nexity ainsi que de l’absence de Safran et Inditex. Le fonds Lazard Dividend 
LowVol conservera une labellisation ISR jusqu’au 31 décembre 2024. Celle-ci ne sera pas reconduite au titre 
de l’année calendaire 2025. En 2025, le processus de gestion du fonds est amendé. Il n’intégrera plus 
d’approche minimum variance quantitative et la dénomination du fonds sera désormais Lazard Dividend.

Au 1er trimestre de l’année 2025, Lazard Dividend Low Vol SRI (part C) établit une performance de 8,60% 
lorsque son indice de référence progresse de 7,67%.

Une fois n’est pas coutume, le marché actions européen surperforme le marché américain en janvier. L’indice 
Eurostoxx clôture le mois en forte hausse (+7,3%) porté par l’espoir d'une atténuation des menaces de droits 
de douane US envers la Chine (notamment dans le luxe). Le secteur technologique subit néanmoins une 
importante correction à la fin du mois, suite à l'annonce de la start-up chinoise DeepSeek le 27 janvier, 
affectant défavorablement les entreprises engagées dans le développement de l'intelligence artificielle telles 
que Siemens, Legrand, Schneider, ASML, Besi ou encore ASMI. Des interrogations se posent désormais sur 
la pertinence des investissements massifs réalisés par les acteurs technologiques américains, ainsi que sur 
la pérennité de leur avance. Les premières publications de résultats d’entreprises en Europe pour le mois de 
janvier ont été encourageantes dans les secteurs du luxe (Richemont, Brunello Cucinelli), de la technologie 
(SAP, ASML) et de la santé (Sartorius, Ambu). L'indice Eurostoxx est propulsé par le rebond du secteur 
bancaire, suite aux excellentes publications aux États-Unis (JP Morgan, Goldman Sachs, Morgan Stanley) et 
à une nouvelle tentative de reprise du mouvement de consolidation en Europe (offre publique d'achat de Monte 
Paschi sur Mediobanca). Tous les secteurs terminent dans le vert, les banques, la santé et le luxe en tête, 
tandis que la consommation non discrétionnaire, le voyage & loisirs, l'immobilier et les services utilitaires 
ferment la marche. Ce dernier secteur est rudement affecté par la crainte d’un ralentissement brutal de l’éolien 
aux Etats-Unis après les déclarations du Président américain. 
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En fin de mois la Banque centrale européenne poursuit son cycle de baisse des taux, réduisant de 25 points 
de base à 2,75 %, tandis que la Commission européenne dévoile une stratégie visant à inverser le déclin 
industriel de l'Union européenne et à intensifier les efforts pour rendre le bloc compétitif face aux États-Unis 
et à la Chine dans des domaines tels que l'intelligence artificielle, tout en réduisant les coûts énergétiques et 
la bureaucratie. Les indices PMI de janvier pour la zone euro surprennent positivement avec un indice 
composite en hausse à 50,2, le secteur manufacturier dépassant les attentes. Les données du PIB pour le 
quatrième trimestre sont publiées pour la plupart des pays, montrant que la zone euro stagne à 0,0 % en 
variation trimestrielle, tirée vers le bas par une croissance du PIB en France et en Allemagne inférieure aux 
prévisions. Le fonds (part C) quant à lui affiche une performance de 6,26%, pâtissant d’un fort effet allocation 
négatif dans la banque et d’un effet sélection négatif dans l’assurance. L’absence de SAP, FDJ et TRYG 
pénalisent la performance tandis
qu’EssilorLuxottica, Deutsche Telekom et l’absence de Schneider contribuent positivement.
Après un début d’année en fanfare en janvier, le retour en grâce des actions européennes se poursuit en 
février. Le style value surperforme nettement le style growth tandis que les valeurs défensives demeurent 
délaissées depuis le début de l’année. Le marché action européen accentue sa surperformance vis-à-vis du 
marché américain. Il bénéficie de publications de résultats globalement encourageantes au 4ème trimestre, 
du léger rebond des PMI manufacturiers, de la poursuite de la croissance des salaires réels ainsi que des 
espoirs de trêve en Ukraine. En fin de mois, le résultat des élections législatives en Allemagne est perçu 
favorablement. La CDU/CSU arrive en tête du scrutin devant l’AfD qui double son score de 2021. Vainqueur 
des élections, le futur Chancelier Friedrich Merz s’attèle désormais à négocier un contrat de coalition avec le 
SPD. Le marché fait fi de la perspective de droits de douane américains potentiellement massifs, reportés en 
fin de mois pour le Mexique et le Canada. Le Président américain n’en a pas moins réaffirmé son intention 
d’imposer des droits de douane sur les produits importés d’Europe. Sur le plan économique, en zone Euro, le 
PIB du T4 est révisé à la hausse à +0.1% QoQ vs +0% en 1ère estimation (+0.4% au T3). L’inflation est 
confirmée à +2.5% YoY en janvier (+2.4% en décembre). En Europe, le taux de croissance des BPA est 
désormais attendu autour de 10% en 2025. Au niveau sectoriel, le marché est tiré par les banques dont les 
publications sont favorablement accueillies. Le secteur bénéficie également des déclarations de Fabio 
Panetta, membre de la BCE, qui soulignent la nécessité pour l'Europe d'éviter une réglementation excessive 
et suggère d'envisager une simplification du cadre réglementaire afin de réduire le désavantage concurrentiel 
des banques européennes (dans le but de suivre la dynamique des US en matière de réglementation). Les 
télécommunications, l’alimentation – boisson, la construction, l’assurance et bien sûr la défense, dans la 
perspective d’une hausse sensible des budgets militaires en Europe, sont bien orientés. A l’inverse, la 
technologie demeure pénalisée par les interrogations liées au quantum d’investissements nécessaires dans 
les data centers (Deepseek) depuis la fin du mois de janvier. Les médias, la distribution, le voyage et loisirs, 
le luxe et la santé terminent le mois dans le rouge. Le fonds quant à lui sous performe. Il est pénalisé par un 
effet allocation marqué à travers une sous pondération en banques (non éligibles à la stratégie compte tenu 
du niveau de volatilité) et la surpondération des médias. L’effet sélection est en revanche positif (santé). 
Wolters Kluwer (changement de gouvernance), l’absence de Banco Santander et Bureau Veritas (fin des 
discussions avec SGS) pénalisent la performance. A l’inverse, l’absence d’ASML (non éligible à la stratégie), 
Orange et l’absence de SAP (non éligible à la stratégie) contribuent positivement.
Le mois de mars est marqué un net refroidissement sur l’ensemble des marchés actions à l’échelle mondiale, 
lesquels clôturent majoritairement en territoire négatif, à l’exception de quelques places émergentes. Après 
un début d’année particulièrement dynamique, le marché actions européen évolue d’abord de manière 
erratique avant de subir une correction significative en fin de mois. Les préoccupations croissantes autour des 
tensions commerciales s’intensifient à l’approche du «Libération Day », suscitant une forte rotation sectorielle. 
Ainsi, les valeurs dites low beta affichent une surperformance notable, tandis que le segment growth accentue 
son repli (santé, technologie, industrie, consommation, luxe). Par ailleurs, les valeurs cycliques, après une 
période prolongée de surperformance, enregistrent une correction. Parmi les faits marquants, il faut souligner 
l’annonce par l’Allemagne d’un ambitieux plan d’investissement dans les infrastructures, ainsi que l’émergence 
d’un consensus européen en faveur d’une relance significative des dépenses dans le domaine de la défense. 
Sur le marché des matières premières, le baril de Brent s’apprécie sur la période, tandis que le prix du gaz 
naturel décroit. L’or, pour sa part, enregistre une progression spectaculaire, portant son gain cumulé depuis 
le début de l’année à près de 20 %. Ce mois est également marqué par une hausse des taux longs en Europe. 
Sur le plan macroéconomique, les statistiques économiques européennes témoignent d’une dynamique moins 
défavorable. L’indice PMI manufacturier de la zone euro poursuit son redressement, bien qu’il demeure en 
zone de contraction. Sur le plan sectoriel, l’indice Eurostoxx est pénalisé par les performances décevantes 
des secteurs de la consommation discrétionnaire, des voyages et loisirs, de l’automobile, des valeurs 
industrielles hors défense, des matériaux de base, de la technologie et de l’immobilier. À l’inverse, les secteurs 
dits défensifs, tels que les services utilitaires et les télécommunications, ainsi que la défense, les services 
financiers (banque et assurance) et la construction, affichent une résilience relative. 
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Le fonds quant à lui surperforme sensiblement, bénéficiant essentiellement d’un effet allocation massif 
(assurance, services financiers, sous pondération de la technologie), mais aussi d’un effet sélection positif 
marqué dans les services financiers (Deutsche Boerse, Amundi), les Médias et l’énergie (Snam).

Au dernier trimestre de l’exercice, le portefeuille (part C) progresse de 6,26% contre une hausse de 5,32% 
pour son indice de référence. 

L’indice Eurostoxx amorce une phase de consolidation notable dès la première semaine d’avril, après 
l’annonce de droits de douane exceptionnellement élevés lors du Liberation Day (2 avril). Dans un premier 
temps, les valeurs dites de croissance ainsi que les titres défensifs se distinguent par leur capacité à 
surperformer dans un environnement fortement baissier. L’or atteint de nouveaux sommets historiques. 
Toutefois, une embellie rapide se manifeste dès la semaine suivante, à la faveur de l’annonce, le 9 avril, d’une 
trêve commerciale de 90 jours. Cette détente ne s’étend cependant pas à la Chine, dont les exportations 
subissent une surtaxe relevée à 145 %. Si la majoration de 10 % des droits de douane concernant la plupart 
des autres nations demeure inchangée, les marchés retrouvent néanmoins un souffle haussier, portés par le 
rebond des valeurs cycliques et du segment value. Les négociations commerciales engagées avec plusieurs 
partenaires internationaux laissent alors entrevoir
une possible désescalade dans cette guerre tarifaire. En parallèle, les autorités américaines annoncent des 
ajustements ciblés, notamment en faveur du secteur automobile, afin d’éviter une accumulation excessive de 
droits de douane. De surcroît, certains produits électroniques bénéficient d’exemptions spécifiques. La 
suspension des droits de douane dits "réciproques", prévue jusqu’au 9 juillet, reste conditionnée à l’issue des 
discussions bilatérales en cours. Dans ce climat d’incertitude, le chancelier allemand exhorte l’Union 
européenne à diversifier ses partenariats commerciaux vers d’autres régions du globe, tout en plaidant pour 
un éventuel accord de libre-échange transatlantique. Sur le plan des résultats trimestriels, les publications 
entamées révèlent des prévisions globalement maintenues, hors impact des droits de douane, dont l’évolution 
demeure difficilement anticipable. Dans ce contexte marqué par une incertitude persistante, les révisions sont 
négatives dans l’ensemble et affectent plus particulièrement les secteurs cycliques tels que l’automobile, la 
technologie, les médias ou encore l’énergie. À l’inverse, l’immobilier, les télécommunications et les services 
aux collectivités échappent à cette tendance. Sur le front monétaire, la Banque centrale européenne annonce 
une réduction de 25 points de base de son taux de refinancement, désormais fixé à 2,5 %, dans un contexte 
où l’inflation demeure maîtrisée et où les tensions commerciales pourraient peser sur la croissance 
économique du continent. Simultanément, le dollar américain s’affaiblit, atteignant son plus bas niveau en trois 
ans. Les interrogations croissantes autour de la vigueur de la demande mondiale exercent une pression à la 
baisse sur le cours du Brent, qui termine le mois à 63 dollars le baril. Cette dynamique est renforcée par la 
décision de l’Arabie saoudite d’accroître son offre sur les marchés pétroliers. Sur le plan macroéconomique, 
le Fonds monétaire international revoit à la baisse ses prévisions de croissance mondiale pour 2025, les 
ramenant à 2,8 %, contre 3,3 % anticipés en janvier. Dans la zone euro, la croissance du PIB au premier 
trimestre s’établit à un robuste +0,4 % en variation trimestrielle, probablement soutenue par une accélération 
des exportations avant l’entrée en vigueur des tarifs douaniers américains. Le secteur manufacturier poursuit 
son redressement. D’un point de vue sectoriel, l’énergie et les matériaux de base pâtissent des craintes 
entourant l’évolution de la demande mondiale. Le secteur de la santé traverse une phase de consolidation 
sous l’effet de l’ouverture, aux États-Unis, d’une enquête menée au titre de l’article 232, visant à évaluer 
l’impact de l’industrie pharmaceutique sur la sécurité nationale. Par ailleurs, le segment du luxe subit des 
prises de bénéfices, alimentées par des interrogations persistantes sur la solidité de la consommation 
américaine. L’industrie, l’automobile et la technologie affichent également des performances décevantes. En 
revanche, l’immobilier, la construction et les services aux collectivités profitent de la baisse des taux longs, 
tandis que la consommation non discrétionnaire fait preuve de résilience. Le fonds quant à lui sous performe 
durant le mois d’avril. Il pâtit essentiellement de son exposition au secteur de la santé (Sanofi, Essilorluxottica). 
Il bénéficie en revanche de la sous pondération en biens industriels. Le secteur des médias (Wolters Kluwer) 
contribue également positivement.
L'indice Eurostoxx renoue avec ses sommets historiques au mois de mai, poursuivant ainsi le rebond amorcé 
le 9 avril dernier suite à l'annonce d'une trêve commerciale de 90 jours portant sur les droits de douane 
américains à l'international. Dans la foulée, la désescalade des tensions commerciales entre la Chine et les 
États-Unis durant le mois de mai contribue à dissiper les craintes d'une récession imminente de l'économie 
américaine. Le marché action demeure relativement insensible à la perte de la notation AAA des États-Unis 
chez l'agence Moody's. En revanche, le rendement des bons du Trésor américain à 10 ans clôture le mois à 
4,439 %, soit une hausse de 24 points de base, tandis que le dollar
s'affaiblit à nouveau face à l'euro. Sur le front des matières premières, le baril de Brent affiche une progression 
modérée (+1 %) alors que la saison estivale de forte consommation automobile ("driving season") approche 
aux États-Unis. Du côté macro-économique, l'indice PMI manufacturier demeure en zone de contraction tandis 
que le secteur des services déçoit. 
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Par ailleurs, à l'occasion de la saison de publication des résultats d'entreprises, les analystes abaissent une 
fois de plus leurs prévisions de bénéfices par action (BPA) pour le Stoxx 600, passant de 4,2 % à 3,2 % pour 
l'exercice 2025. L’indice Eurostoxx progresse de 5,66%, principalement tiré par ses composantes cycliques 
(valeurs industrielles, bancaires, technologiques et matériaux de base). À l'inverse, les secteurs défensifs tels 
que les télécommunications, l'immobilier et les utilities sousperforment. Seuls trois secteurs enregistrent une 
baisse sur le mois : la santé, l'assurance et le luxe. Le fonds (part C), quant à lui, surperforme (+5,91%). Il est 
pénalisé par un effet sélection négatif dans les biens industriels mais au profite au contraire d’effets sélection 
positifs dans l’assurance, la technologie, l’immobilier et les services utilitaires. Les absences de Rheinmetall, 
Safran et Siemens Energy contribuent négativement. A l’inverse, ABN Amro, Unibail et Scor sont les trois 
meilleurs contributeurs à la performance.
Au terme d'un mois de mai marqué par le retour des marchés actions européens à leurs plus hauts niveaux 
annuels, une légère consolidation s'est opérée au mois de juin sous l’effet des tensions géopolitiques au 
Moyen-Orient. Cette situation préoccupante a alimenté des craintes quant à d'éventuelles perturbations dans 
l'approvisionnement énergétique mondial, ce qui a provoqué une hausse significative des prix du pétrole en 
cours de mois. Bien que le prix du baril de Brent ait reculé après son envolée consécutive à la « guerre des 
12 jours », il affiche néanmoins une progression de 6 % pour atteindre 68 dollars par baril. S'agissant des 
politiques monétaires, la Banque centrale européenne a, conformément aux attentes, procédé à une nouvelle 
réduction de 25 points de base de ses trois principaux taux directeurs. En Europe, le repli des marchés s'est 
révélé relativement homogène à travers les différents indices nationaux. Les valeurs cycliques ont fait preuve 
d'une meilleure résilience que les valeurs défensives, tandis que les titres liés à la consommation ont 
enregistré des performances en retrait, qu'il s'agisse des biens de consommation de base ou de ceux relevant 
de la consommation discrétionnaire. Par ailleurs, les segments Croissance et Value ont affiché des résultats 
équivalents sur le mois, bien que l'avantage demeure nettement en faveur des titres Value depuis le début de 
l'année. Sur le marché obligataire, les spreads de crédit synthétiques européens ont poursuivi leur 
resserrement, témoignant d'un appétit pour le risque toujours soutenu. Le fonds quant à lui parvient à 
progresser en absolu. Il pâtit d’un effet sélection négatif dans les biens industriels et l’immobilier. Il bénéficie 
en revanche d’un effet sélection positif marqué dans la technologie et les télécommunications. Thalès, 
l’absence d’Airbus ainsi que de Siemens Energy pénalise la performance. BE Semiconductor, 
STMictrolectronics et Italgas sont les trois principaux contributeurs à la performance.

Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité")
Titres

Acquisitions Cessions

LAZARD EU SHRT TRM MONEY M-C 3 173 697,63 4 374 584,16

DEUTSCHE TELEKOM AG-REG - 3 394 631,76

DEUTSCHE BOERSE AG - 3 193 951,59

ESSILORLUXOTTICA - 2 924 248,82

WOLTERS KLUWER - 2 673 843,70

AIR LIQUIDE SA - 2 614 962,80

LAZARD ACTIFS REELS "D - 1 963 852,29

ASML HOLDING NV 1 860 941,72 18 267,00

MUENCHENER RUECKVERSICHERUNG AG - 1 825 667,97

BUREAU VERITAS SA - 1 581 334,85
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3. INFORMATIONS RÉGLEMENTAIRES
3. Informations réglementaires

TECHNIQUES DE GESTION EFFICACE DE PORTEFEUILLE ET INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES 
(ESMA) EN EUR

a) Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace du portefeuille et des instruments 
financiers dérivés

• Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace : -
o Prêts de titres : -
o Emprunt de titres : -
o Prises en pensions : -
o Mises en pensions : -

• Exposition sous-jacentes atteintes au travers des instruments financiers dérivés : -
o Change à terme : -
o Future : -
o Options : -
o Swap : -

b) Identité de la/des contrepartie(s) aux techniques de gestion efficace du portefeuille et instruments 
financiers dérivés

Techniques de gestion efficace Instruments financiers dérivés (*)

NEANT NEANT

(*) Sauf les dérivés listés.
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c) Garanties financières reçues par l’OPCVM afin de réduire le risque de contrepartie

Types d’instruments Montant en devise du portefeuille

Techniques de gestion efficace
. Dépôts à terme -

. Actions -

. Obligations -

. OPCVM -

. Espèces (*) -

Total -

Instruments financiers dérivés
. Dépôts à terme -

. Actions -

. Obligations -

. OPCVM -

. Espèces -

Total -

(*) Le compte Espèces intègre également les liquidités résultant des opérations de mise en pension.

d) Revenus et frais opérationnels liés aux techniques de gestion efficace

Revenus et frais opérationnels Montant en devise du portefeuille

. Revenus (*) -

. Autres revenus -

Total des revenus -

. Frais opérationnels directs -

. Frais opérationnels indirects -

. Autres frais -

Total des frais -

(*) Revenus perçus sur prêts et prises en pension.
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TRANSPARENCE DES OPÉRATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES ET DE LA RÉUTILISATION DES 
INSTRUMENTS FINANCIERS - RÈGLEMENT SFTR - EN DEVISE DE COMPTABILITÉ DE L’OPC (EUR) 
Au cours de l’exercice, l’OPC n’a pas fait l’objet d’opérations relevant de la règlementation SFTR.

PROCEDURE DE SELECTION ET D’EVALUATION DES INTERMEDIAIRES ET CONTREPARTIES
Les intermédiaires utilisés par la société de gestion sont sélectionnés sur la base de différents critères 
d'évaluation, parmi lesquels figurent la recherche, la qualité d'exécution et de dépouillement des ordres, l'offre 
de services. Le « Comité Broker » de la société de gestion valide toute mise à jour dans la liste des 
intermédiaires habilités. Chaque pôle de gestion (taux et actions) rend compte au minimum deux fois par an 
au Comité Broker de l'évaluation de la prestation de ces différents intermédiaires et de la répartition des 
volumes d'opérations traités.
L’information est consultable sur le site de la société de gestion : www.lazardfreresgestion.fr 

FRAIS D’INTERMEDIATION
L’information concernant les frais d’intermédiation est consultable sur le site internet : 
www.lazardfreresgestion.fr.

EXERCICE DES DROITS DE VOTE 
Lazard Frères Gestion S.A.S. exerce les droits de vote attachés aux titres détenus dans les OPC dont elle 
assure la gestion selon le périmètre et les modalités précisées dans la charte qu‘elle a établie concernant sa 
politique d'exercice des droits de vote. Ce document est consultable sur le site internet de la société de 
gestion : www.lazardfreresgestion.fr.

COMMUNICATION DES CRITÈRES ENVIRONNEMENTAUX, SOCIAUX ET DE QUALITÉ DE 
GOUVERNANCE (ESG)
Lazard Frères Gestion a la conviction forte que l’intégration de critères environnementaux, sociaux et de 
gouvernance (ESG) dans la gestion d’actifs est une assurance supplémentaire de la pérennité de la 
performance économique.

En effet, la performance à long terme des investissements ne se limite pas à la seule prise en compte de la 
stratégie financière, elle doit également considérer les interactions de l’entreprise avec son environnement 
social, économique et financier.

La prise en compte des critères ESG s’inscrit donc dans une démarche naturelle faisant partie de notre 
processus d’investissement.

Notre approche globale peut se résumer ainsi :
✓ L'analyse financière de l'entreprise, extrêmement exigeante, couvre la qualité des actifs, la solidité 

financière, 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 critères extra-financiers :
- Critères sociaux : par la valorisation du capital humain,
- Critères environnementaux : par la prévention de l’ensemble des risques environnementaux,
- Critère de gouvernance : par le respect de l’équilibre entre les structures managériales et actionnariales, 

afin de prévenir les conflits d’intérêts potentiels et assurer le respect des intérêts des actionnaires 
minoritaires.

L'intensité et les modalités de notre intégration des critères ESG peuvent naturellement varier suivant les 
classes d'actifs et les processus d'investissement, mais l’objectif commun est une meilleure appréhension des 
risques ESG susceptibles d’avoir un impact fort sur la valeur d’une entreprise ou d’un actif souverain.

L’information concernant les critères ESG est consultable sur le site internet : www.lazardfreresgestion.fr.

http://www.lazardfreresgestion.fr
http://www.lazardfreresgestion.fr
http://www.lazardfreresgestion.fr
http://www.lazardfreresgestion.fr
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REGLEMENT SFDR ET TAXONOMIE
Article 8 
Au titre de l’article 50 du règlement délégué de niveau 2 SFDR, des informations sur la réalisation des 
caractéristiques environnementales ou sociales promues par le produit financier faisant partie du présent 
rapport de gestion sont disponibles en annexe. 

UTILISATION D’INSTRUMENTS FINANCIERS GERES PAR LA SOCIETE DE GESTION OU UNE SOCIETE 
LIEE 
Le tableau des instruments financiers gérés par la société de gestion ou une société liée se trouve dans les 
annexes des comptes annuels de l’OPC.

MÉTHODE DE CALCUL DU RISQUE GLOBAL 
L’OPC utilise la méthode du calcul de l’engagement pour calculer le risque global de l’OPC sur les contrats 
financiers.

PEA
En application des dispositions de l’Article 91 quater L du Code Général des Impôts, Annexe 2, le FCP/ la 
SICAV est investie de manière permanente à 75% au moins en titres et droits mentionnés aux a, b et c du 1° 
du I de l’article L. 221-31 du Code monétaire et financier.
Proportion d’investissement effectivement réalisé au cours de l’exercice : 91,89%.

INFORMATIONS SUR LES REVENUS DISTRIBUES ELIGIBLES A L’ABATTEMENT DE 40% 
En application des dispositions de l’Article 41 sexdecies H du Code général des impôts, les revenus sur 
l’action distribuant sont soumis à abattement de 40%.

REMUNERATIONS 
Les rémunérations fixes et variables versées au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024 par la société 
de gestion à son personnel identifié comme éligible à la réglementation UCITS et AIFM peuvent être obtenues 
sur demande par courrier, auprès du service juridique de Lazard Frères Gestion et figurent dans le rapport 
annuel de la société. 
L’enveloppe globale des rémunérations variables est fixée par le Groupe Lazard au regard de différents 
critères en ce compris les performances financières du Groupe Lazard au titre de l’année écoulée, en tenant 
compte des résultats de Lazard Frères Gestion. 
Le montant total des rémunérations variables ne doit pas entraver la capacité du Groupe Lazard et de Lazard 
Frères Gestion à renforcer leurs fonds propres en tant que de besoin. La Direction Générale décide du montant 
total des rémunérations réparties entre les rémunérations fixes et variables, dans le respect de la séparation 
absolue entre la composante fixe et la composante variable de la rémunération. 
Le montant total des rémunérations variables est déterminé en tenant compte de l’ensemble des risques 
financiers et extra financiers ainsi que des conflits d’intérêts. 
Le montant de la rémunération variable est ensuite individualisé et déterminé en partie en fonction de la 
performance de chaque Personnel Identifié. 
Annuellement, le « Comité de surveillance de la conformité de la politique de rémunération » de Lazard Frères 
Gestion, composé notamment de deux membres indépendants de la société de gestion, est chargé de donner 
un avis sur la bonne application de la politique de rémunération et sur sa conformité à la règlementation 
applicable.
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Population au 31/12/2024 : CDD et CDI de LFG, LFG Luxembourg et LFG Belgique
(donc hors stagiaires, apprentis et hors LFG Courtage)

Effectif au 31-12-2024 LFG - 
LFG Belgique - LFG 

Luxembourg

Rémunérations fixes 
annuelles 2024

en €

Rémunération variable au titre de 2024
(cash payé en 2025 et différé attribué en 2025)

en €

229 24 007 768 28 926 961

"Personnel identifié"

Catégorie Nombre de salariés
Rémunérations fixes et variables agrégées 

2024 (salaires annuels et bonus cash et 
différés)

Senior Management 3 5 639 385

Autres 63 28 022 847
Total 66 33 662 232

NB : les montants sont des montants non chargés

AUTRES INFORMATIONS
Le prospectus complet de l’OPC et les derniers documents annuels et périodiques sont adressés dans un 
délai d’une semaine sur simple demande écrite du porteur auprès de :

LAZARD FRERES GESTION SAS
25, rue de Courcelles – 75008 PARIS

www.lazardfreresgestion.fr

http://www.lazardfreresgestion.fr
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4. CERTIFICATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
4. Certification du Commissaire aux Comptes

Certification du commissaire aux comptes
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KLMNOPOQRSTUVTWPNXTQMLYVPZ[\TQN]XMWNPTQẐQPZ[\TẐQRTQ\SLWRWTQRTQ_ZWNXQ̀Qa\TQRTQbWZ]MTcQKLMNOPOQRTQ
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5. COMPTES DE L'EXERCICE
5. Comptes de l'exercice

Saut de ligne

Bilan Actif au 30/06/2025 en EUR 30/06/2025

Immobilisations corporelles nettes -
Titres financiers

Actions et valeurs assimilées (A) 48 810 509,80
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 48 810 509,80
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé -

Obligations convertibles en actions (B) -
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé -
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé -

Obligations et valeurs assimilées (C) -
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé -
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé -

Titres de créances (D) -
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé -
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé -

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) -
OPCVM -
FIA et équivalents d'autres Etats membres de l'Union Européenne -
Autres OPC et fonds d'investissements -

Dépôts (F) -
Instruments financiers à terme (G) -
Opérations temporaires sur titres (H) -

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension -
Créances représentatives de titres donnés en garantie -
Créances représentatives de titres financiers prêtés -
Titres financiers empruntés -
Titres financiers donnés en pension -
Autres opérations temporaires -

Prêts (I) (*) -
Autres actifs éligibles (J) -

Sous-total actifs éligibles I = (A+B+C+D+E+F+G+H+I+J) 48 810 509,80
Créances et comptes d'ajustement actifs 25 096,61
Comptes financiers 155 247,04
Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II 180 343,65

Total de l'actif I+II 48 990 853,45

(*) L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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Bilan Passif au 30/06/2025 en EUR 30/06/2025

Capitaux propres :
Capital 39 097 925,12
Report à nouveau sur revenu net 193,82
Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes 1 701 962,08
Résultat net de l'exercice 8 148 898,09

Capitaux propres I 48 948 979,11
Passifs de financement II (*) -
Capitaux propres et passifs de financement (I+II) 48 948 979,11
Passifs éligibles :

Instruments financiers (A) -
Opérations de cession sur instruments financiers -
Opérations temporaires sur titres financiers -

Instruments financiers à terme (B) -
Emprunts (C) (*) -

Autres passifs éligibles (D) -
Sous-total passifs éligibles III = (A+B+C+D) -
Autres passifs :

Dettes et comptes d'ajustement passifs 41 874,34
Concours bancaires -

Sous-total autres passifs IV 41 874,34

Total Passifs : I+II+III+IV 48 990 853,45

(*) L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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Compte de résultat au 30/06/2025 en EUR 30/06/2025

Revenus financiers nets
Produits sur opérations financières :

Produits sur actions 1 579 102,73
Produits sur obligations -
Produits sur titres de créances -
Produits sur parts d'OPC -
Produits sur instruments financiers à terme -
Produits sur opérations temporaires sur titres -
Produits sur prêts et créances -
Produits sur autres actifs et passifs éligibles -
Autres produits financiers -

Sous-total produits sur opérations financières 1 579 102,73
Charges sur opérations financières :

Charges sur opérations financières -
Charges sur instruments financiers à terme -
Charges sur opérations temporaires sur titres -
Charges sur emprunts -
Charges sur autres actifs et passifs éligibles -
Charges sur passifs de financement -
Autres charges financières -

Sous-total charges sur opérations financières -
Total revenus financiers nets (A) 1 579 102,73
Autres produits :

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l'OPC -
Versements en garantie de capital ou de performance -
Autres produits -

Autres charges :
Frais de gestion de la société de gestion -516 076,21
Frais d'audit, d'études des fonds de capital investissement -
Impôts et taxes -
Autres charges -

Sous-total autres produits et autres charges (B) -516 076,21
Sous-total revenus nets avant compte de régularisation (C = A-B) 1 063 026,52
Régularisation des revenus nets de l'exercice (D) -21 804,05
Sous-total revenus nets I = (C+D) 1 041 222,47
Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations :

Plus ou moins-values réalisées 10 553 727,69
Frais de transactions externes et frais de cession -293 328,56
Frais de recherche -
Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs -
Indemnités d'assurance perçues -
Versements en garantie de capital ou de performance reçus -

Sous-total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations (E) 10 260 399,13

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes (F) -267 071,91
Plus ou moins-values réalisées nettes II = (E+F) 9 993 327,22
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Compte de résultat au 30/06/2025 en EUR 30/06/2025

Plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisations :

Variation des plus ou moins-values latentes y compris les écarts de change sur les actifs éligibles -2 577 869,40

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises -53,60
Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir -
Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs -

Sous-total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisation (G) -2 577 923,00
Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes (H) -307 728,60
Plus ou moins-values latentes nettes III = (G+H) -2 885 651,60
Acomptes :

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l'exercice (J) -
Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l'exercice (K) -

Total Acomptes versés au titre de l'exercice IV = (J+K) -
Impôt sur le résultat V (*) -

Résultat net I + II + III + IV + V 8 148 898,09

(*) L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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ANNEXES COMPTABLES

A. Informations générales

A1. Caractéristiques et activité de l’OPC à capital variable

A1a. Stratégie et profil de gestion

L’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 suivant : Eurostoxx. L’indicateur de référence est 
exprimé en EUR. Les dividendes ou coupons nets sont réinvestis.

Le prospectus / règlement de l’OPC décrit de manière complète et précise ces caractéristiques.
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A1b. Eléments caractéristiques de l’OPC au cours des 5 derniers exercices

30/06/2021 30/06/2022 30/06/2023 28/06/2024 30/06/2025

Actif net Global en 
EUR 122 528 074,09 96 637 379,79 61 904 402,74 50 970 244,76 48 948 979,11

Part LAZARD 
DIVIDEND C en 
EUR
Actif net 102 076 029,31 79 726 747,74 48 472 768,35 44 797 894,60 41 801 339,38

Nombre de titres 299 573,854 245 524,442 136 998,716 121 837,140 94 779,395
Valeur liquidative 
unitaire 340,73 324,72 353,81 367,68 441,03

Capitalisation 
unitaire sur plus et 
moins-values 
nettes

8,45 13,84 17,43 3,59 90,03

Capitalisation 
unitaire sur revenu 6,52 7,25 8,32 9,18 9,39

Part LAZARD 
DIVIDEND D en 
EUR
Actif net 19 607 160,98 16 019 798,97 12 459 297,15 5 920 693,59 6 943 497,96

Nombre de titres 93 674,551 82 517,000 60 599,156 28 580,858 28 758,953
Valeur liquidative 
unitaire 209,31 194,13 205,60 207,15 241,43

Distribution unitaire 
sur plus et moins-
values nettes

1,74 1,00 1,32 1,04 2,09

Plus et moins-
values nettes 
unitaire non 
distribuées

20,57 27,89 36,76 58,68 105,90

Distribution unitaire 
sur revenu 4,02 4,34 4,84 5,17 5,15

Crédit d'impôt 
unitaire (1) 0,483 0,688 0,565 0,461 - (1)

Part LAZARD 
DIVIDEND RC en 
EUR
Actif net 612 692,55 714 028,80 794 038,73 37 574,92 47 712,00

Nombre de titres 2 538,000 3 138,000 3 238,058 149,072 159,505
Valeur liquidative 
unitaire 241,40 227,54 245,22 252,05 299,12

Capitalisation 
unitaire sur plus et 
moins-values 
nettes

6,00 9,75 12,17 2,46 61,19

Capitalisation 
unitaire sur revenu 2,22 2,43 3,16 3,60 3,49
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30/06/2021 30/06/2022 30/06/2023 28/06/2024 30/06/2025

Part LAZARD 
DIVIDEND RD en 
EUR
Actif net 232 191,25 176 804,28 178 298,51 214 081,65 156 429,77

Nombre de titres 1 119,276 929,064 894,493 1 077,792 683,038
Valeur liquidative 
unitaire 207,44 190,30 199,32 198,62 229,02

Distribution unitaire 
sur plus et moins-
values nettes

3,80 3,20 3,41 3,13 3,30

Plus et moins-
values nettes 
unitaire non 
distribuées

9,29 14,26 20,80 20,94 64,53

Distribution unitaire 
sur revenu 1,90 2,03 2,57 2,83 2,66

Crédit d'impôt 
unitaire (1) 0,473 0,429 0,549 0,443 - (1)

(1) Le crédit d'impôt unitaire ne sera déterminé qu'à la date de mise en distribution conformément aux dispositions fiscales en vigueur.
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A2. Règles et méthodes comptables

Les comptes annuels sont présentés pour la première fois sous la forme prévue par le règlement ANC 
n° 2020-07 modifié par le règlement ANC 2022-03.

1 Changements de méthodes comptables y compris de présentation en rapport avec l’application du nouveau 
règlement comptable relatif aux comptes annuels des organismes de placement collectif à capital variable 
(Règlement ANC 2020- 07 modifié)

Ce nouveau règlement impose des changements de méthodes comptables dont des modifications de 
présentation des comptes annuels. La comparabilité avec les comptes de l’exercice précédent ne peut donc 
être réalisée.
NB : les états concernés sont (outre le bilan et le compte de résultat) : B1. Evolution des capitaux propres et 
passifs de financement ; D5a. Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets et D5b. 
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes.
Ainsi, conformément au 2ème alinéa de l’article 3 du Règlement ANC 2020-07, les états financiers ne 
présentent pas les données de l’exercice précédent ; les états financiers N-1 sont intégrés dans l’annexe.

Ces changements portent essentiellement sur :

- la structure du bilan qui est désormais présentée par types d’actifs et de passifs éligibles, incluant les prêts 
et les emprunts ;
- la structure du compte de résultat qui est profondément modifiée ; le compte de résultat incluant notamment : 
les écarts de change sur comptes financiers , les plus ou moins-values latentes, les plus et moins-values 
réalisées et les frais de transactions ;
- la suppression du tableau de hors-bilan (une partie des informations sur les éléments de ce tableau figurent 
dorénavant dans les annexes) ;
- la suppression de l’option de comptabilisation des frais inclus au prix de revient (sans effet rétroactif pour les 
fonds appliquant anciennement la méthode des frais inclus) ;
- la distinction des obligations convertibles des autres obligations, ainsi que leurs enregistrements comptables 
respectifs ;
- une nouvelle classification des fonds cibles détenus en portefeuille selon le modèle : OPCVM / FIA / Autres ;
- la comptabilisation des engagements sur changes à terme qui n’est plus faite au niveau du bilan mais au 
niveau du hors-bilan, avec une information sur les changes à terme couvrant une part spécifique ;
- l'ajout d’informations relatives aux expositions directes et indirectes sur les différents marchés ;
- la présentation de l’inventaire qui distingue désormais les actifs et passifs éligibles et les instruments 
financiers à terme ;
- l’adoption d’un modèle de présentation unique pour tous les types d’OPC ;
- la suppression de l’agrégation des comptes pour les fonds à compartiments.

2 Règles et méthodes comptables appliquées au cours de l’exercice

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) :

- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité,
- régularité, sincérité,
- prudence,
- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre.

Le mode de comptabilisation retenu pour l'enregistrement des produits des titres à revenu fixe est celui des 
intérêts encaissés.

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus.
La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro.
La durée de l’exercice est de 12 mois.
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Règles d'évaluation des actifs

1.1 Les instruments financiers et valeurs négociées sur un marché sont évalués à leur prix 
de marché.

Valeurs mobilières :
 Les instruments de type « actions et assimilés » sont valorisés sur la base du dernier cours connu sur 
leur marché principal.
Le cas échéant, les cours sont convertis en euros suivant le cours des devises à Paris au jour de l’évaluation 
(source WM Closing).

 Les instruments financiers de taux
Les instruments de taux sont pour l'essentiel valorisés en mark-to-market, sur la base soit de prix issus de 
Bloomberg (BGN)® à partir de moyennes contribuées, soit de contributeurs en direct.
Il peut exister un écart entre les valeurs retenues au bilan, évaluées comme indiqué ci-dessus, et les prix 
auxquels seraient effectivement réalisées les cessions si une part de ces actifs en portefeuille devait être 
liquidée.

 Type « obligations et assimilés » sont valorisés sur la base d’une moyenne de prix recueillis auprès de 
plusieurs contributeurs en fin de journée.

Les instruments financiers dont le cours n’a pas été constaté le jour de l’évaluation ou dont le cours a été 
corrigé, sont évalués à leur valeur probable de négociation dont la responsabilité est assurée par la Société 
de gestion. Ces évaluations et leur justification sont communiquées au commissaire aux comptes à l’occasion 
de ses contrôles.

Toutefois, les instruments suivants sont évalués selon les méthodes spécifiques suivantes :

 Type « titres de créance négociables » :
Les titres de créances négociables (TCN) sont valorisés en mark-to-market, sur la base soit de prix issus de 
Bloomberg (BVAL et/ou BGN)® à partir de moyennes contribuées, soit de contributeurs en direct.

Il peut exister un écart entre les valeurs retenues au bilan, évaluées comme indiqué ci-dessus, et les prix 
auxquels seraient effectivement réalisées les cessions si une part de ces actifs en portefeuille devait être 
liquidée.

La valorisation des instruments du marché monétaire respecte les dispositions du règlement (UE) 2017/1131 
du 14 juin 2017. En conséquence, l’OPC n’a pas recours à la méthode du coût amorti.

 OPC : 
Les parts ou actions d’OPC sont évaluées à la dernière valeur liquidative connue. 
Les parts ou actions d’OPC dont la valeur liquidative est publiée mensuellement peuvent être évaluées sur la 
base de valeurs liquidatives intermédiaires calculées sur des cours estimés.

 Acquisitions / Cessions temporaires de titres
Les titres pris en pension sont évalués à partir du prix de contrat, par l’application d’une méthode actuarielle 
utilisant un taux de référence (€STR, taux interbanques à 1 ou 2 semaines, Euribor 1 à 12 mois) correspondant 
à la durée du contrat.
Les titres donnés en pension continuent d’être valorisés à leur prix de marché. La dette représentative des 
titres donnés en pension est calculée selon la même méthode que celle utilisée pour les titres pris en pension.

 Opérations à terme fermes et conditionnelles
Les contrats à terme et les options sont évalués sur la base d’un cours de séance dont l’heure de prise en 
compte est calée sur celle utilisée pour évaluer les instruments sous-jacents.
Les positions prises sur les marchés à terme fermes ou conditionnels et du gré à gré sont valorisées à leur 
prix de marché ou à leur équivalent sous-jacent.

1.2 Les instruments financiers et valeurs non négociés sur un marché réglementé 
Les produits négociés sur un marché non règlementé sont valorisés en Market to Market (à leur valeur de 
marché) via les modèles classiques de valorisation.
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1.3 Méthodes d’évaluation des engagements hors-bilan
Les opérations de hors-bilan sont évaluées à la valeur d’engagement.
La valeur d’engagement pour les contrats à terme fermes est égale au cours (en devise de l'OPC) multiplié 
par le nombre de contrats multiplié par le nominal.
La valeur d’engagement pour les opérations conditionnelles est égale au cours du titre sous-jacent (en devise 
de l'OPC) multiplié par le nombre de contrats multiplié par le delta multiplié par le nominal du sous-jacent.
La valeur d’engagement pour les contrats d’échange est égale au montant nominal du contrat (en devise de 
l'OPC).

Frais de gestion
Les frais de gestion sont calculés à chaque valorisation.
Le taux de frais de gestion annuel est appliqué à l’actif brut (égal à l’actif net avant déduction des frais de 
gestion du jour) selon la formule ci-après :

Actif brut
x taux de frais de fonctionnement et de gestion

x nb jours entre la VL calculée et la VL précédente
365 (ou 366 les années bissextiles)

Ces montants sont alors enregistrés au compte de résultat de l'OPC et versés intégralement à la société de 
gestion.

La société de gestion effectue le paiement des frais de fonctionnement de l'OPC et notamment :
. de la gestion financière ;
. de la gestion administrative et comptable ;
. de la prestation du dépositaire ;
des autres frais de fonctionnement :
. honoraires des commissaires aux comptes ;
. publications légales (Balo, Petites Affiches, etc…) le cas échéant.

Ces frais n’incluent pas les frais de transactions.

Du 29/06/2024 au 31/03/2025

Frais facturés à l'OPC Assiette Part Taux Barème 
(TTC maximum)

C 1,080%
D 1,080%

RC 2,180%
Frais de gestion financière Actif net

RD 2,180%

Frais de fonctionnement et autres 
services Actif net Appliqués à 

toutes les parts 0,020%

Frais indirects
(commissions et frais de gestion) N.A Appliqués à 

toutes les parts Néant

Actions, titres de 
créance, change De 0 à 0,20%Commissions de mouvement 

(de 0 à 100% perçues par la société 
de gestion et de 0 à 100% perçues 

par le dépositaire)

Prélèvement 
maximum sur 

chaque 
transaction

Appliquées à 
toutes les parts Instruments sur 

marché à terme et 
autres opérations

De 0 à 450 € par 
lot/contrat

Commission de surperformance Actif net C, D, RC, RD Néant
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A partir du 1er avril 2025

Frais facturés à l'OPC Assiette Part Taux Barème 
(TTC maximum)

C 0,95%
D 0,95%

RC 1,90%
Frais de gestion financière Actif net

RD 1,90%

Frais de fonctionnement et autres 
services Actif net Appliqués à 

toutes les parts 0,020%

Frais indirects
(commissions et frais de gestion) N.A Appliqués à 

toutes les parts Néant

Actions, titres de 
créance, change De 0 à 0,20%Commissions de mouvement 

(de 0 à 100% perçues par la société 
de gestion et de 0 à 100% perçues 

par le dépositaire)

Prélèvement 
maximum sur 

chaque 
transaction

Appliquées à 
toutes les parts Instruments sur 

marché à terme et 
autres opérations

De 0 à 450 € par 
lot/contrat

Commission de surperformance Actif net C, D, RC, RD Néant

Seules les contributions dues pour la gestion de l'OPC en application du d) du 4° du II de l’article L. 621-5-3 
du code monétaire et financier et les éventuels coûts juridiques exceptionnels liés au recouvrement des 
créances sont hors champ des blocs de frais évoqués dans le tableau ci-dessus.

A l’exception des frais d’intermédiation et des frais de gestion comptable, l’ensemble des frais évoqués ci-
dessus est perçu dans le cadre de la société en participation, qui depuis 1995 assure entre Lazard Frères 
Banque et Lazard Frères Gestion SAS la mise en commun de leurs moyens tendant à la gestion financière, à 
la gestion administrative, à la conservation des valeurs et à l’exécution des mouvements sur ces valeurs.

Tous les revenus résultant des techniques de gestion efficace du portefeuille, nets de coûts opérationnels 
directs et indirects sont restitués à l'OPC. Tous les coûts et frais relatifs à ces techniques de gestion sont pris 
en charge parl 'OPC.

Pour plus d'informations, les investisseurs pourront se reporter au rapport annuel.

Des rétrocessions perçues de frais de gestion ou de droits d’entrée
Le mode de calcul du montant des rétrocessions est défini dans les conventions de commercialisation. Si le 
montant calculé est significatif, une provision est alors constituée au compte 61719.Le montant définitif est 
comptabilisé au moment du règlement des factures après reprise des éventuelles provisions.

Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables
Les sommes distribuables sont constituées par :

Le revenu :
Le revenu net augmenté du report à nouveau et majoré ou diminué du solde du compte de régularisation des 
revenus.

Les Plus et Moins-values :
Les plus-values réalisées, nettes de frais, diminuées des moins-values réalisées, nettes de frais, constatées 
au cours de l’exercice, augmentées des plus-values nettes de même nature constatées au cours d’exercices 
antérieurs n’ayant pas fait l’objet d’une distribution ou d’une capitalisation et diminuées ou augmentées du 
solde du compte de régularisation des plus-values.
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Les sommes mentionnées « le revenu » et « les plus et moins-values » peuvent être distribuées, en tout ou 
partie, indépendamment l'une de l'autre.
La mise en paiement des sommes distribuables est effectuée dans un délai maximal de cinq mois suivant la 
clôture de l'exercice.

Lorsque l'OPC est agréé au titre du règlement (UE) n° 2017/1131 du Parlement européen et du Conseil du 
14 juin 2017 sur les fonds monétaires, par dérogation aux dispositions du I, les sommes distribuables peuvent 
aussi intégrer les plus-values latentes.

Modalités d'affectation des sommes distribuables :

Part(s) Affectation des revenus nets Affectation des plus ou moins-values 
nettes réalisées

Part LAZARD DIVIDEND RC Capitalisation Capitalisation

Part LAZARD DIVIDEND RD Distribution
Capitalisation, et/ou Distribution, et/ou 
Report par décision de la société de 

gestion

Part LAZARD DIVIDEND C Capitalisation Capitalisation

Part LAZARD DIVIDEND D Distribution
Capitalisation, et/ou Distribution, et/ou 
Report par décision de la société de 

gestion
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B. Evolution des capitaux propres et passifs de financement

B1. Evolution des capitaux propres et passifs de financement

Evolution des capitaux propres au cours de l’exercice en EUR 30/06/2025

Capitaux propres début d'exercice 50 970 244,76
Flux de l'exercice :
Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 1 408 197,14

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -11 991 130,16

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation 1 063 026,52

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 10 260 399,13

Variation des plus ou moins-values latentes avant comptes de régularisation -2 577 923,00

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets -150 755,97

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes -33 079,31

Distribution de l’exercice antérieur sur plus-values latentes -

Acomptes versés au cours de l’exercice sur revenus nets -

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes -

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus-values latentes -

Autres éléments -

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 48 948 979,11

B2. Reconstitution de la ligne « capitaux propres » des fonds de capital investissement et autres 
véhicules

Pour l’OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.

B3. Evolution du nombre de parts au cours de l’exercice

B3a. Nombre de parts souscrites et rachetées pendant l’exercice

En parts En montant

Part LAZARD DIVIDEND C
Parts souscrites durant l'exercice 3 188,926 1 328 366,37

Parts rachetées durant l'exercice -30 246,671 -11 871 435,11

Solde net des souscriptions/rachats -27 057,745 -10 543 068,74
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 94 779,395

Part LAZARD DIVIDEND D
Parts souscrites durant l'exercice 292,000 65 580,43

Parts rachetées durant l'exercice -113,905 -24 498,63

Solde net des souscriptions/rachats 178,095 41 081,80
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 28 758,953

Part LAZARD DIVIDEND RC
Parts souscrites durant l'exercice 17,501 4 647,77

Parts rachetées durant l'exercice -7,068 -1 950,45

Solde net des souscriptions/rachats 10,433 2 697,32
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 159,505
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B3a. Nombre de parts souscrites et rachetées pendant l’exercice

En parts En montant

Part LAZARD DIVIDEND RD
Parts souscrites durant l'exercice 47,265 9 602,57

Parts rachetées durant l'exercice -442,019 -93 245,97

Solde net des souscriptions/rachats -394,754 -83 643,40
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 683,038

B3b. Commissions de souscription et/ou rachat acquises

En montant

Part LAZARD DIVIDEND C
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises -

Commissions de souscription acquises -
Commissions de rachat acquises -

Part LAZARD DIVIDEND D
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises -

Commissions de souscription acquises -
Commissions de rachat acquises -

Part LAZARD DIVIDEND RC
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises -

Commissions de souscription acquises -
Commissions de rachat acquises -

Part LAZARD DIVIDEND RD
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises -

Commissions de souscription acquises -
Commissions de rachat acquises -

B4. Flux concernant le nominal appelé et remboursé sur l’exercice

Pour l’OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.

B5. Flux sur les passifs de financement

Pour l’OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.
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B6. Ventilation de l’actif net par nature de parts

Libellé de la part
Code ISIN

Affectation des 
revenus nets

Affectation des 
plus ou moins-
values nettes 

réalisées

Devise 
de

la part
Actif net par part Nombre de

parts
Valeur

liquidative

LAZARD DIVIDEND C
FR0010586024 Capitalisation Capitalisation EUR 41 801 339,38 94 779,395 441,03

LAZARD DIVIDEND D
FR0010588327 Distribution

Capitalisation, 
et/ou Distribution, 
et/ou Report par 
décision de la 

société de gestion

EUR 6 943 497,96 28 758,953 241,43

LAZARD DIVIDEND 
RC
FR0013135555

Capitalisation Capitalisation EUR 47 712,00 159,505 299,12

LAZARD DIVIDEND 
RD
FR0012413219

Distribution

Capitalisation, 
et/ou Distribution, 
et/ou Report par 
décision de la 

société de gestion

EUR 156 429,77 683,038 229,02
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C. Informations relatives aux expositions directes et indirectes sur les différents marchés

C1. Présentation des expositions directes par nature de marché et d’exposition

C1a. Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles)

Ventilation des expositions significatives par pays

Pays 1 Pays 2 Pays 3 Pays 4 Pays 5Exposition

FRANCE ITALIE PAYS-BAS FINLANDE ALLEMAGNE

Montants exprimés en milliers 
EUR

+/- +/- +/- +/- +/- +/-

Actif
Actions et valeurs assimilées 48 810,51 21 719,21 6 539,88 5 553,98 3 866,59 3 264,72

Opérations temporaires sur titres - - - - - -

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers - - - - - -

Opérations temporaires sur titres - - - - - -

Hors-bilan
Futures - NA NA NA NA NA

Options - NA NA NA NA NA

Swaps - NA NA NA NA NA

Autres instruments financiers - NA NA NA NA NA

Total 48 810,51

C1b. Exposition sur le marché des obligations convertibles - Ventilation par pays et maturité de 
l’exposition

Exposition Décomposition de l'exposition par maturité Décomposition par niveau 
de deltasMontants exprimés en milliers 

EUR
+/- <= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1

Total - - - - - -



LAZARD DIVIDEND - Rapport annuel au 30/06/2025 37

C1c. Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) - Ventilation par nature 
de taux

Ventilation des expositions par type de taux

Exposition
Taux fixe Taux variable 

ou révisable Taux indexé
Autre ou sans 

contrepartie de 
taux

Montants exprimés en milliers 
EUR

+/- +/- +/- +/- +/-

Actif
Dépôts - - - - -

Obligations - - - - -

Titres de créances - - - - -

Opérations temporaires sur titres - - - - -

Comptes financiers 155,25 - - - 155,25

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers - - - - -

Opérations temporaires sur titres - - - - -

Emprunts - - - - -

Comptes financiers - - - - -

Hors-bilan
Futures NA - - - -

Options NA - - - -

Swaps NA - - - -

Autres instruments financiers NA - - - -

Total - - - 155,25
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C1d. Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) - Ventilation par durée 
résiduelle

[0 - 3 mois]
 (*)

]3 - 6 mois]
 (*)

]6 - 12 
mois]

 (*)
]1 - 3 ans]

 (*)
]3 - 5 ans]

 (*)
]5 - 10 ans]

 (*)
>10 ans

 (*)Montants exprimés en milliers 
EUR

+/- +/- +/- +/- +/- +/- +/-

Actif
Dépôts - - - - - - -

Obligations - - - - - - -

Titres de créances - - - - - - -

Opérations temporaires sur titres - - - - - - -

Comptes financiers 155,25 - - - - - -

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers - - - - - - -

Opérations temporaires sur titres - - - - - - -

Emprunts - - - - - - -

Comptes financiers - - - - - - -

Hors-bilan
Futures - - - - - - -

Options - - - - - - -

Swaps - - - - - - -

Autres instruments - - - - - - -

Total 155,25 - - - - - -

(*) L’OPC peut regrouper ou compléter les intervalles de durées résiduelles selon la pertinence des stratégies de placement et d’emprunts.
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C1e. Exposition directe sur le marché des devises

Devise 1 Devise 2 Devise 3 Devise 4 Devise N

SEK DKK CHF GBP Autres devises
Montants exprimés en milliers 
EUR

+/- +/- +/- +/- +/-

Actif
Dépôts - - - - -

Actions et valeurs assimilées 2 406,86 490,53 479,75 438,30 -

Obligations et valeurs assimilées - - - - -

Titres de créances - - - - -

Opérations temporaires sur titres - - - - -

Créances - - - - 2,97

Comptes financiers - - - - -

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers - - - - -

Opérations temporaires sur titres - - - - -

Emprunts - - - - -

Dettes - - - - -

Comptes financiers - - - - -

Hors-bilan
Devises à recevoir - - - - -

Devises à livrer - - - - -

Futures options swaps - - - - -

Autres opérations - - - - -

Total 2 406,86 490,53 479,75 438,30 2,97

C1f. Exposition directe aux marchés de crédit

Invest. Grade Non Invest. Grade Non notés
Montants exprimés en milliers EUR

+/- +/- +/-

Actif
Obligations convertibles en actions - - -

Obligations et valeurs assimilées - - -

Titres de créances - - -

Opérations temporaires sur titres - - -

Passif
Opérations de cession sur instruments financiers - - -

Opérations temporaires sur titres - - -

Hors-bilan
Dérivés de crédits - - -

Solde net - - -
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C1g. Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie

Contreparties (montants exprimés en milliers EUR) Valeur actuelle constitutive 
d’une créance

Valeur actuelle constitutive 
d’une dette

Opérations figurant à l’actif du bilan
Dépôts

Instruments financiers à terme non compensés

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension

Créances représentatives de titres donnés en garantie

Créances représentatives de titres financiers prêtés

Titres financiers empruntés

Titres reçus en garantie

Titres financiers donnés en pension

Créances

Collatéral espèces

Dépôt de garantie espèces versé

Opérations figurant au passif du bilan
Dettes représentatives des titres donnés en pension

Instruments financiers à terme non compensés

Dettes

Collatéral espèces

C2. Expositions indirectes pour les OPC de multi-gestion

L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.

C3. Exposition sur les portefeuilles de capital investissement

Pour l’OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.

C4. Exposition sur les prêts pour les OFS

Pour l’OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.



LAZARD DIVIDEND - Rapport annuel au 30/06/2025 41

D. Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat

D1. Créances et dettes : ventilation par nature

Nature de débit/crédit 30/06/2025

Créances
Coupons et dividendes en espèces 25 096,61

Total des créances 25 096,61
Dettes

Frais de gestion fixe 41 874,34

Total des dettes 41 874,34

Total des créances et des dettes -16 777,73

D2. Frais de gestion, autres frais et charges

30/06/2025

Part LAZARD DIVIDEND C  
Commissions de garantie -

Frais de gestion fixes 444 025,00

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,06

Rétrocessions des frais de gestion -

Part LAZARD DIVIDEND D  
Commissions de garantie -

Frais de gestion fixes 67 027,44

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,06

Rétrocessions des frais de gestion -

Part LAZARD DIVIDEND RC  
Commissions de garantie -

Frais de gestion fixes 914,44

Pourcentage de frais de gestion fixes 2,12

Rétrocessions des frais de gestion -

Part LAZARD DIVIDEND RD  
Commissions de garantie -

Frais de gestion fixes 4 109,33

Pourcentage de frais de gestion fixes 2,14

Rétrocessions des frais de gestion -
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D3. Engagements reçus et donnés

Autres engagements (par nature de produit) 30/06/2025

Garanties reçues -

- dont instruments financiers reçus en garantie et non-inscrits au bilan -

Garanties données -

- dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine -

Engagements de financement reçus mais non encore tirés -

Engagements de financement donnés mais non encore tirés -

Autres engagements hors bilan -

Total -

D4. Autres informations

D4a. Valeur actuelle des instruments financiers faisant l'objet d'une acquisition temporaire

30/06/2025

Titres pris en pension livrée -

Titres empruntés -

D4b. Instruments financiers détenus, émis et/ou gérés par le Groupe

Code ISIN Libellé 30/06/2025

Actions -

Obligations -

TCN -

OPC -

Instruments financiers à terme -

Total des titres du groupe -
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D5. Détermination et ventilation des sommes distribuables

D5a. Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/06/2025

Revenus nets 1 041 222,47
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice -

Revenus de l'exercice à affecter 1 041 222,47
Report à nouveau 193,82

Sommes distribuables au titre du revenu net 1 041 416,29

Part LAZARD DIVIDEND C
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/06/2025

Revenus nets 890 675,35
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) -

Revenus de l'exercice à affecter (**) 890 675,35
Report à nouveau -

Sommes distribuables au titre du revenu net 890 675,35
Affectation :
Distribution -

Report à nouveau du revenu de l’exercice -

Capitalisation 890 675,35

Total 890 675,35

* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire -

Crédits d'impôt totaux -

Crédits d’impôt unitaires -

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre de parts -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes -

Crédits d’impôt attachés à la distribution du revenu -
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Part LAZARD DIVIDEND D
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/06/2025

Revenus nets 148 172,53
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) -

Revenus de l'exercice à affecter (**) 148 172,53
Report à nouveau 193,05

Sommes distribuables au titre du revenu net 148 365,58
Affectation :
Distribution 148 108,61

Report à nouveau du revenu de l’exercice 256,97

Capitalisation -

Total 148 365,58

* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire -

Crédits d'impôt totaux -

Crédits d’impôt unitaires -

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre de parts 28 758,953

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes 5,15

Crédits d’impôt attachés à la distribution du revenu 10 445,49
 

Part LAZARD DIVIDEND RC
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/06/2025

Revenus nets 556,98
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) -

Revenus de l'exercice à affecter (**) 556,98
Report à nouveau -

Sommes distribuables au titre du revenu net 556,98
Affectation :
Distribution -

Report à nouveau du revenu de l’exercice -

Capitalisation 556,98

Total 556,98

* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire -

Crédits d'impôt totaux -

Crédits d’impôt unitaires -

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre de parts -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes -

Crédits d’impôt attachés à la distribution du revenu -
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Part LAZARD DIVIDEND RD
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/06/2025

Revenus nets 1 817,61
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) -

Revenus de l'exercice à affecter (**) 1 817,61
Report à nouveau 0,77

Sommes distribuables au titre du revenu net 1 818,38
Affectation :
Distribution 1 816,88

Report à nouveau du revenu de l’exercice 1,50

Capitalisation -

Total 1 818,38

* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire -

Crédits d'impôt totaux -

Crédits d’impôt unitaires -

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre de parts 683,038

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes 2,66

Crédits d’impôt attachés à la distribution du revenu 235,33
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D5b. Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 30/06/2025

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 9 993 327,22
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice -

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter 9 993 327,22
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 1 701 962,08

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 11 695 289,30

Part LAZARD DIVIDEND C
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 30/06/2025

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 8 533 436,32
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) -

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) 8 533 436,32
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées -

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 8 533 436,32
Affectation :
Distribution -

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes -

Capitalisation 8 533 436,32

Total 8 533 436,32

* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés -

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre de parts -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes -
 

Part LAZARD DIVIDEND D
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 30/06/2025

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 1 418 104,42
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) -

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) 1 418 104,42
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 1 687 653,11

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 3 105 757,53
Affectation :
Distribution 60 106,21

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 3 045 651,32

Capitalisation -

Total 3 105 757,53

* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés -

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre de parts 28 758,953

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes 2,09
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Part LAZARD DIVIDEND RC
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 30/06/2025

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 9 761,26
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) -

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) 9 761,26
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées -

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 9 761,26
Affectation :
Distribution -

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes -

Capitalisation 9 761,26

Total 9 761,26

* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés -

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre de parts -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes -
 

Part LAZARD DIVIDEND RD
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 30/06/2025

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 32 025,22
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) -

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) 32 025,22
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 14 308,97

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 46 334,19
Affectation :
Distribution 2 254,03

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 44 080,16

Capitalisation -

Total 46 334,19

* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés -

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre de parts 683,038

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes 3,30
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E. Inventaire des actifs et passifs en EUR

E1. Inventaire des éléments de bilan

Désignation des valeurs par secteur d'activité (*) Devise Quantité ou
Nominal Valeur actuelle % Actif

Net

ACTIONS ET VALEURS ASSIMILÉES 48 810 509,80 99,72

Actions et valeurs assimilées négociées sur un marché réglementé 
ou assimilé 48 810 509,80 99,72

Assurance 5 100 150,09 10,42

ALLIANZ SE-REG EUR 1 280 440 448,00 0,90
AXA SA EUR 33 640 1 401 778,80 2,86
GENERALI EUR 14 530 438 951,30 0,90
MUENCHENER RUECKVERSICHERUNG AG EUR 770 423 962,00 0,87
SAMPO PLC EUR 53 550 488 911,50 1,00
SCOR SE EUR 50 520 1 415 570,40 2,89
TRYG A/S DKK 22 370 490 528,09 1,00

Banques commerciales 5 880 369,51 12,01

BNP PARIBAS EUR 18 600 1 419 552,00 2,90
INTESA SANPAOLO EUR 293 480 1 435 557,42 2,93
KBC GROUP NV EUR 5 550 486 513,00 0,99
SOCIETE GENERALE SA EUR 31 800 1 543 890,00 3,16
SWEDBANK AB - A SHARES SEK 44 430 994 857,09 2,03

Conglomérats industriels 1 462 608,00 2,99

SIEMENS AG-REG EUR 6 720 1 462 608,00 2,99

Distribution de produits alimentaires de première nécessité 977 922,00 2,00

REDES ENERGETICAS NACIONAIS EUR 323 280 977 922,00 2,00

Electricité 2 414 430,14 4,93

ENEL SPA EUR 182 410 1 469 494,96 3,00
IBERDROLA SA EUR 29 440 479 577,60 0,98
TERNA-RETE ELETTRICA NAZIONA EUR 53 330 465 357,58 0,95

Equipements électriques 957 392,00 1,96

SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 4 240 957 392,00 1,96

FPI de détail 2 482 271,00 5,07

KLEPIERRE EUR 44 070 1 473 700,80 3,01
UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD EUR 12 430 1 008 570,20 2,06

Hôtels, restaurants et loisirs 1 474 857,00 3,01

LA FRANCAISE DES JEUX UNITED EUR 44 290 1 474 857,00 3,01

Machines 1 401 763,91 2,86

KONE OYJ-B EUR 9 080 507 390,40 1,04
VOLVO AB-B SHS SEK 37 700 894 373,51 1,82

Marchés de capitaux 3 708 285,32 7,58

ABN AMRO BANK NV-CVA EUR 75 710 1 759 500,40 3,60
BANCO SANTANDER SA EUR 70 260 493 717,02 1,01
NORDEA BANK ABP EUR 115 390 1 455 067,90 2,97

Media 959 670,40 1,96

PUBLICIS GROUPE EUR 10 030 959 670,40 1,96
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E1. Inventaire des éléments de bilan

Désignation des valeurs par secteur d'activité (*) Devise Quantité ou
Nominal Valeur actuelle % Actif

Net

Pétrole et gaz 4 086 677,40 8,35

ENI SPA EUR 72 190 993 334,40 2,03
ITALGAS SPA EUR 241 275 1 737 180,00 3,55
TOTALENERGIES SE EUR 26 030 1 356 163,00 2,77

Producteur et commerce d'énergie indépendants 453 262,32 0,93

AIR LIQUIDE SA EUR 2 588 453 262,32 0,93

Produits alimentaires 430 125,60 0,88

UNILEVER PLC EUR 8 310 430 125,60 0,88

Produits de soins personnels 439 351,00 0,90

L'OREAL EUR 1 210 439 351,00 0,90

Produits pharmaceutiques 2 134 758,21 4,36

ASTRAZENECA PLC GBP 3 710 438 304,93 0,90
ROCHE HOLDING AG-BR CHF 1 630 479 745,28 0,98
SANOFI EUR 14 800 1 216 708,00 2,48

Produits pour l'industrie du bâtiment 954 551,20 1,95

COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN EUR 9 580 954 551,20 1,95

Semi-conducteurs et équipements pour fabrication 4 511 542,55 9,22

ASML HOLDING NV EUR 3 150 2 134 440,00 4,36
BE SEMICONDUCTOR INDUSTRIES EUR 9 400 1 194 270,00 2,44
STMICROELECTRONICS NV EUR 45 590 1 182 832,55 2,42

Services aux collectivités 476 562,50 0,97

E.ON SE EUR 30 500 476 562,50 0,97

Services de télécommunication diversifiés 3 311 999,50 6,77

DEUTSCHE TELEKOM AG-REG EUR 14 890 461 143,30 0,94
ELISA COMMUNICATION OXJ - A EUR 30 060 1 415 224,80 2,89
ORANGE EUR 111 160 1 435 631,40 2,94

Services financiers diversifiés 1 891 613,55 3,86

AMUNDI SA EUR 13 220 908 214,00 1,85
EURONEXT NV EUR 3 210 465 771,00 0,95
SYNSAM GROUP AB SEK 108 240 517 628,55 1,06

Services liés aux technologies de l'information 1 470 144,00 3,00

THALES EUR 5 890 1 470 144,00 3,00

Sociétés commerciales et de distribution 1 016 584,60 2,08

REXEL SA EUR 38 890 1 016 584,60 2,08

Textiles, habillement et produits de luxe 813 618,00 1,66

LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUI EUR 1 830 813 618,00 1,66

Total 48 810 509,80 99,72

(*) Le secteur d’activité représente l’activité principale de l’émetteur de l’instrument financier ; il est issu de sources fiables reconnues au 
plan international (GICS et NACE principalement).
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E2. Inventaire des opérations à terme de devises

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)

Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-)Type d'opération
Actif Passif

Devise Montant (*) Devise Montant (*)

Total - - - -

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions exprimé dans la devise de 
comptabilisation.

E3. Inventaire des instruments financiers à terme

E3a. Inventaire des instruments financiers à terme - actions

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)
Nature d'engagements Quantité ou

Nominal
Actif Passif +/-

1. Futures
Sous-total 1. - - -
2. Options
Sous-total 2. - - -
3. Swaps
Sous-total 3. - - -
4. Autres instruments
Sous-total 4. - - -

Total - - -

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.

E3b. Inventaire des instruments financiers à terme - taux d'intérêts

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)
Nature d'engagements Quantité ou

Nominal
Actif Passif +/-

1. Futures
Sous-total 1. - - -
2. Options
Sous-total 2. - - -
3. Swaps
Sous-total 3. - - -
4. Autres instruments
Sous-total 4. - - -

Total - - -

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.
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E3c. Inventaire des instruments financiers à terme - de change

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)
Nature d'engagements Quantité ou

Nominal
Actif Passif +/-

1. Futures
Sous-total 1. - - -
2. Options
Sous-total 2. - - -
3. Swaps
Sous-total 3. - - -
4. Autres instruments
Sous-total 4. - - -

Total - - -

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.

E3d. Inventaire des instruments financiers à terme - sur risque de crédit

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)
Nature d'engagements Quantité ou

Nominal
Actif Passif +/-

1. Futures
Sous-total 1. - - -
2. Options
Sous-total 2. - - -
3. Swaps
Sous-total 3. - - -
4. Autres instruments
Sous-total 4. - - -

Total - - -

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.
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E3e. Inventaire des instruments financiers à terme - autres expositions

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)
Nature d'engagements Quantité ou

Nominal
Actif Passif +/-

1. Futures
Sous-total 1. - - -
2. Options
Sous-total 2. - - -
3. Swaps
Sous-total 3. - - -
4. Autres instruments
Sous-total 4. - - -

Total - - -

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.

E4. Inventaire des instruments financiers à terme ou des opérations à terme de devises utilisés en 
couverture d'une catégorie de part

L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.

E5. Synthèse de l’inventaire

Valeur actuelle présentée au bilan

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 48 810 509,80

Inventaire des IFT (hors IFT utilisés en couverture de parts émises) :

Total opérations à terme de devises -

Total instruments financiers à terme - actions -

Total instruments financiers à terme - taux -

Total instruments financiers à terme - change -

Total instruments financiers à terme - crédit -

Total instruments financiers à terme - autres expositions -

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture de parts émises -

Autres actifs (+) 180 343,65

Autres passifs (-) -41 874,34

Passifs de financement (-) -

Total = actif net 48 948 979,11

Libellé de la part Devise de la 
part Nombre de parts Valeur liquidative

Part LAZARD DIVIDEND C EUR 94 779,395 441,03

Part LAZARD DIVIDEND D EUR 28 758,953 241,43

Part LAZARD DIVIDEND RC EUR 159,505 299,12

Part LAZARD DIVIDEND RD EUR 683,038 229,02
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Annexe des comptes annuels
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6. ANNEXE(S)
6. Annexe(s)
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Caractéristiques de l’OPC
 Caractéristiques de l’OPC
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Information SFDR
Information SFDR
 Information SFDR
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