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DOCUMENT DINFORMATIONS CLES

LLAZARD

: Le présent document contient des informations essentielles sur le produit d'investissement. Il ne
FRERES GESTION o y s .\ s ; , ;
s'agit pas d'un document a caractére commercial. Ces informations vous sont fournies
conformément a une obligation Iégale, afin de vous aider a comprendre en quoi consiste ce
produit et quels risques, colits, gains et pertes potentiels y sont associés, et de vous aider a le
comparer a d'autres produits.

PRODUIT

Nom du produit : Patrimony Fund - Bond Markets

Code ISIN : FR0012099505

Initiateur du PRIIPS : LAZARD FRERES GESTION SAS

Site Web : www.lazardfreresgestion.fr

Contact : +33(0)144 130179

Autorité compétente : L'Autorité des Marchés Financiers (AMF)

Pays d'autorisation et agrément : Ce produit est autorisé en France.
Ce produit est autorisé en accord avec la Directive UCITS.
Date de production du document : 16/12/2022

EN QUOI CONSISTE CE PRODUIT ?

Type : Fonds Commun de Placement (FCP)
Maturité : Ce produit ne dispose pas d'une date d'échéance

Investisseurs de détail visés : Ce produit peut convenir a des investisseurs de détail disposant d’un niveau de connaissance
intermédiaire des marchés et produits financiers qui recherchent une exposition diversifiée et qui acceptent le risque de perte d'une
partie du capital investi. Ce produit ne convient pas aux investisseurs ne disposant pas de I’horizon d'investissement recommandé (3
ans).

Objectifs :
L'objectif de gestion est de rechercher sur la durée de placement recommandée supérieure a trois (3) ans, une performance
superieure a celle de I'indicateur de référence Barclays Euro Aggregate (en date de J-1, converti en euros et coupons réinvestis).

Le gérant met en ceuvre une gestion active et discrétionnaire reposant sur stratégie « Core Satellite Dynamique ». Le « Core » aura
pour objectif de sélectionner les OPC, principalement des ETF afin de refléter la performance de l'indicateur de référence. Le

« Satellite » aura pour objectif de sélectionner les OPC (ou ETF) qui refleteront les choix tactiques du gérant afin d’envisager une
performance supérieure a l'indicateur de référence.

Le portefeuille repose sur une allocation diversifiée en termes de classes d'actifs (principalement obligataires), de zones
géographiques et de styles de gestion puis sur la sélection de fonds sous-jacents représentatifs des stratégies choisies. Le FCP est géré
de maniére discrétionnaire avec une orientation privilégiée sur les marchés de taux.

En vue de réaliser I'objectif de gestion, le FCP investit majoritairement en parts et/ou actions d'OPC, en fonction des opportunités de
marché, sans prépondérance géographique et selon I'allocation globale suivante :

- entre 70 et 100% de I'actif net en OPC de produits de taux : jusqu’a 100 % en OPC spécialisés sur le marché de taux, fixes, variables,
émis par des Etats ou des émetteurs privés de toute qualité de signature et zone géographique (dont les OPC monétaires); jusqu'a
50% de son actif en OPC spécialisés émis par des émetteurs privés non « Investment Grade » ; jusqu’a 50% de son actif en OPC
spécialisés sur les obligations convertibles ;

- entre 0 et 30% de |’actif net en Fonds mixtes ;

- entre 0 et 10% de |"actif net en OPC spécialisés en produits d'actions: de petites, moyennes et grandes capitalisations (de tout
secteur et de toute zone géographique) ; hors OCDE ; des matiéres premiéres ;

- entre 0 et 10% de |'actif net en titres de créance, Instruments du marché monétaire ;

- liquidités a titre accessoire.

Dans la limite d'une fois I'actif net, le FCP peut utiliser du change a terme, sur des marchés réglementés, organisés et/ou de gré a gré
pour couvrir et/fou exposer (sans surexposition) le portefeuille au risque de change.

Le FCP pourra notamment employer son actif dans des OPCVM, ETF, FIA ou des fonds d’investissement gérés par des sociétés du
Groupe Lazard Le porteur pourra étre exposé a un risque de change jusqu'a 100% de l'actif net.

L'utilisation de titres intégrant des dérives est limitée a 10% de I'actif net (notamment des EMTN), en vue de réaliser I'objectif de
gestion dans le pilotage de son exposition au marché action.

L'exposition globale du portefeuille, y compris I'exposition induite par |'utilisation des titres intégrant des dérivés, ne dépassera pas
100% de I'actif net du FCP.

Information benchmark : L'OPC est géré activement. La stratégie de gestion est sans contrainte par rapport aux titres composants
l'indicateur de référence.

Affectation des sommes distribuables :
- Affectation du résultat net : Capitalisation
- Affectation des plus-values nettes réalisées : Capitalisation

Faculté de rachat : Les ordres sont exécutés conformément au tableau ci-dessous

our d'établissement de .
{a VL (J) mercredi IRt J+2 ouvrés

J-1 ouvré
Réception quotidienne des ordres et centralisation ~ Exécution de I'ordre au Publication de la valeur =~ Réglement des rachats
hebdomadaire avant 11h00 (heure de Paris) des plus tard en liguidative

ordres de souscription et de rachat

Nom du dépositaire : CACEIS BANK

Lieux et modalités d’obtention d’informations sur I'OPC :

Le prospectus, les derniers documents annuels et périodiques, la composition de |'actif et les normes de LAZARD FRERES GESTION SAS
en matiére d'exercice des droits de vote, ainsi que le rapport sur |'exercice des droits de vote, sont adressés dans un délai de huit
jours ouvrés sur simple demande écrite auprés de LAZARD FRERES GESTION SAS.
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QUELS SONT LES RISQUES ET QU'EST-CE QUE CELA POURRAIT ME RAPPORTER ?

Indicateur de risque : L'indicateur de risque part de I'hypothése que vous conservez le produit 3 ans. Le
risque réel peut étre trés différent si vous optez pour une sortie avant la fin de la
1 ° 3 4 5 6 7 période de détention recommandée, et vous pourriez obtenir moins en retour.
Ce produit ne bénéficie d’aucune garantie ni de protection du capital. Il se peut donc
Risque le plus faible Risque le plus élevé gue le capital initialement investi ne soit pas intégralement restitué lors du rachat.
Période de détention recommandée Autres facteurs de risques importants non pris en compte dans I'indicateur :
3 ans * Risque de crédit

* Risque de liquidité

L'indicateur synthétique de risque permet d'apprécier le niveau de risque de ce produit par rapport a d'autres. Il indique la probabilité
que ce produit enregistre des pertes en cas de mouvements sur les marchés ou d'une impossibilité de notre part de vous payer. Nous
avons classé ce produit dans la classe de risque 2 sur 7, qui est une classe de risque basse.

Scénarios de performance :

Les chiffres indigués comprennent tous les colits du produit lui-méme, mais pas nécessairement tous les frais dus a votre conseiller ou
distributeur. Ces chiffres ne tiennent pas compte de votre situation fiscale personnelle, qui peut également influer sur les montants
que vous recevrez.

Ce que vous obtiendrez de ce produit dépend des performances futures du marché. L'évolution future du marché est aléatoire et ne
peut étre prédite avec précision.

Les scénarios défavorable, intermédiaire et favorable présentés représentent des exemples utilisant les meilleure et pire
performances, ainsi que la performance moyenne du produit et d’un indice de référence au cours des 10 derniéres années. Les
scénarios présentés représentent des exemples basés sur les résultats du passé et sur certaines hypothéses. Les marchés pourraient
évoluer tres différemment a I'avenir.

Période de détention recommandée : 3 ans
Exemple d'investissement : 10000 €

Scénarios Si vous sortez aprés 1 an  Si vous sortez aprés 3 ans
Minimum Il n‘existe aucun rendement minimal garanti. Vous pourriez perdre tout ou une partie de votre investissement.

Ce que vous pourriez obtenir aprés déduction des colits 5160 € 8550 €
Tension

Rendement annuel moyen -48,4% -5,1%

Ce que vous pourriez obtenir aprés déduction des colits 8670 € 8550 €
Défavorable

Rendement annuel moyen -13,3% -5,1%

Ce que vous pourriez obtenir aprés déduction des colits 9800 € 10270 €
Intermédiaire

Rendement annuel moyen -2,0% 0,9%

Ce que vous pourriez obtenir aprés déduction des colits 10710 € 11060 €
Favorable

Rendement annuel moyen 7.1% 3,4%

Le scénario de tensions montre ce que vous pourriez obtenir dans des situations de marché extrémes.

Scénario défavorable : Ce type de scénario s'est produit pour un investissement entre le 14/11/2021 - 14/11/2022
Scénario intermédiaire : Ce type de scénario s'est produit pour un investissement entre le 14/12/2015 - 14/12/2016
Scénario favorable : Ce type de scénario s'est produit pour un investissement entre le 14/03/2014 - 14/03/2015

QUE SE PASSE-T-IL S| LAZARD FRERES GESTION SAS N'EST PAS EN MESURE D'EFFECTUER LES
VERSEMENTS ?

LAZARD FRERES GESTION SAS geére |le produit mais les actifs du produit sont conservés par le dépositaire. Par conséquent, un défaut
de LAZARD FRERES GESTION SAS serait sans effet sur les actifs du produit.

QUE VA ME COUTER CET INVESTISSEMENT ?

Il se peut que la personne qui vous vend ce produit ou gui vous fournit des conseils a son sujet vous demande de payer des colits
supplémentaires. Si c’est le cas, cette personne vous informera au sujet de ces colits et vous montrera I'incidence de ces co(ts sur
votre investissement.

Colits au fil du temps :

Les tableaux présentent les montants prélevés sur votre investissement afin de couvrir les différents types de colts. Ces montants
dépendent du montant que vous investissez, du temps pendant lequel vous détenez le produit et du rendement du produit. Les
montants indiqués ici sont des illustrations basées sur un exemple de montant d'investissement et différentes périodes
d'investissement possibles.

Nous avons supposé :

- qu'au cours de la premiére année vous récupéreriez le montant que vous avez investi (rendement annuel de 0,0%)
- que pour les autres périodes de détention, le produit évolue de la maniére indiquée dans le scénario intermédiaire
- que 10 000 EUR sont investis

Les frais présentés ne comportent pas les éventuels frais de contrats d'assurance-vie.
Si vous sortez aprés 1 an Si vous sortez aprés 3 ans
Colts totaux 569 € 964 €

Incidence des colts annuels (*) 5,7% 3,2% chaque année

(*) Elle montre dans quelle mesure les colits réduisent annuellement votre rendement au cours de la période de détention. Par
exemple, elle montre que si vous sortez a la fin de la période de détention recommandée, il est prévu que votre rendement moyen par

Patrimony Fund - Bond Markets - FR0012099505 2



an soit de 4,1% avant déduction des colts et de 0,9% apres cette déduction.

Composition des colits :

Si vous sortez

Colts ponctuels a I'entrée ou la sortie
aprés 1 an

3,0% du montant investi.
Colts d'entrée Il sagit du montant maximal que vous pourriez &tre amenés & payer. La Jusqu'a 300 €
personne qui vous vend le produit vous informera des frais réels.

1,0% de votre investissement avant qu’il ne vous soit payé.

Colts de sortie ) . . - 97 €
Il s'agit du montant maximal que vous pourriez étre amenés a payer.
Colts récurrents supportés chaque année
Frais de gestion et autres co(its 1,7% de la valeur de votre investissement par an. 165 €
administratifs et d’exploitation  Cette estimation se base sur les colits réels au cours de I'année derniére.
0,0% de la valeur de votre investissement par an.
Codts de transaction Il s'agit d'une estimation des colits encourus lorsque nous achetons et 2¢€

vendons les investissements sous-jacents au produit. Le montant réel varie en
fonction de la quantité que nous achetons et vendons.

Colts accessoires supportés dans des conditions spécifiques

0,0%. Le montant réel varie en fonction de la performance de votre
investissement. L'estimation ci-dessus des colts totaux comprend la moyenne 5€
au cours des 5 derniéres années.

Commissions liées aux
résultats

COMBIEN DE TEMPS DOIS-JE LE CONSERVER ET PUIS-JE RETIRER DE L'ARGENT DE FACON ANTICIPEE ?

Période de détention recommandée : 3 ans

Ce produit ne dispose pas d'une période de détention minimale requise. La période de détention recommandée (3 ans) a été calculée
pour étre cohérente avec |'objectif de gestion du produit.

Vous pouvez retirer votre investissement avant la fin de la période de détention recommandée. Des frais de sortie pourront étre
appliqués conformément aux conditions décrites dans la section « Que va me colter cet investissement ». Le profil de risque du
produit peut étre trés différent si vous optez pour une sortie avant la fin de la période de détention recommandée.

COMMENT PUIS-JE FORMULER UNE RECLAMATION ?

Toute réclamation concernant ce produit peut étre adressée au Service Juridiqgue de LAZARD FRERES GESTION SAS :
Par courrier ;: LAZARD FRERES GESTION SAS - 25, rue de Courcelles 75008 Paris France

Par e-mail : Ifg.juridique@lazard.fr

Une description du processus de traitement des réclamations est disponible sur notre site internet a I’adresse
www.lazardfreresgestion.fr.

AUTRES INFORMATIONS PERTINENTES

Vous pouvez obtenir de plus amples informations sur ce produit, sur les performances passées et sur les calculs des scénarios de
performance du produit sur simple demande
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2. CHANGEMENTS INTERESSANT L'OPC

Le Président de la société de gestion Lazard Fréres Gestion S.A.S a décidé, pour le FCP PATRIMONY FUND -
BOND MARKETS (code ISIN : FR0012099505) :

- Insertion d’une information relative aux investisseurs russes et biélorusses ;

- Mise a jour du Réglement Taxonomie ;

- Modification rédactionnelle de la politique d’investissement dans le cadre de la mise a jour ESG/SFDR ;

- Suppression de la mention optionnelle relative au plafonnement des rachats (« Gates ») ;

- Acceptation des ordres de souscriptions et rachats en parts/actions et ou en montant (le cas échéant).

> Date d’effet : 27/05/2022.

Changement a venir :

Le DICI du FCP PATRIMONY FUND - BOND MARKETS (code ISIN : FR0012099505) est passé au DIC PRIIPS
(Document d’Information Clé et Packaged Retail Investment and Insurance-based Products) au 1" janvier 2023, conformément
au reglement européen visant a uniformiser I'information précontractuelle des produits financiers destinés aux
investisseurs de détail.



3. RAPPORT DE GESTION

PERFORMANCE
La performance de POPC sur la période est de : -8.18%.
La performance de ’indice sur la période est de : -16.69%.

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

ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE

On pourrait presque résumer I'année 2022 a 3 mots : Guerre, Inflation, Hausse des taux !

Elle se termine un peu comme elle a débuté, dans le flou, ou bien dans la nervosité puisque les marchés ne savent pas
vraiment sur quel pied danser, coincés entre les prémisses d'un tassement de l'inflation aux Etats-Unis et une étonnante
résilience de son économie, deux signaux qui rendent difficilement prévisible la trajectoire que prendront les prochaines
hausses de taux de la Réserve Fédérale. En effet rien ne nous a été épargné : Guerre froide, marché du travail rigide,
chocs intermittents de I'offre, crise énergétique, politiques budgétaires expansionniste, inflation endémique et tentatives
de controle administratif des prix !

Malgré la décrue de linflation aux Etats-Unis, la FED va continuer sa politique restrictive par des hausses de taux, non
plus de 75bp, mais de 50bp, pour arriver courant 2023 a un taux terminal de 5% - 5.25%. La BCE confrontée au méme
probléme a déja actée la poursuite de ses hausses par tranche de 50bp. Le risque qui se profile est donc bien celui d’'une
récession mondiale en 2023, récession que les Banques Centrales montrent qu’elles sont prétes a accepter, et méme
provoquer, comme seul moyen de ramener l'offre et la demande a I'équilibre.

Le bilan n'est clairement pas brillant pour les places boursiéres. Les actions mondiales ont perdu 19.46% de leur valeur
cette année, leur plus mauvaise performance depuis la crise financiére de 2008. L'indice européen Stoxx 600 s'en sort
un peu mieux avec un déclin de 11,7%, sa plus forte baisse depuis 2018, tandis que le CAC40 limite la casse avec un
repli d'un peu plus de 8,5%.

Si finalement on constate une décrue de I'inflation la FED souhaite ralentir la hausse des taux directeurs afin de ne pas
mettre 'économie en « hard landing ».

Mais dans son dernier discours, . Powell a clairement précisé que les hausses de taux ne sont pas terminées pour 2023
et le comité monétaire voit désormais leur niveau final au-dessus de 5 %. « Restaurer la stabilité des prix va sans doute
exiger de maintenir une politique monétaire restrictive pour quelque temps ». Du coté de la BCE avec le relevement
de 50 bps les taux seront régulierement relevés tant que linflation sera persistante ! Il n’en fallait pas moins pour
déclencher un sell-off obligataire. Le Bund cloture a 2.56% soit +63bp sur le mois de décembre, 'OAT a 3.10% +80bp,
le BTP a 4.55% +80bp et le Gilt a 3.72% +48pb. Coté US le TNote finit a 3.84% +6bp seulement sur le dernier mois de
lannée !

Du coté des devises, le probable ralentissement a venir de la hausse des taux aux Etats-Unis a permis a la devise
européenne de fortement s’apprécier. Ainsi le USD finit le mois a 1.0702 soit -2.8% sur le mois de décembre, le CHF a
0.9894 -0.6%, le GBP a 0.8845 -2.5% et le JPY a 140.39 +2.3% qui profite de la modification de la politique monétaire de
la BOJ en sortant de son éternel statut quo.

Du c6té des commodities les risques de récession puis le ralentissement chinois ont fait baisser le baril. Puis en fin
d’année la Russie pour contrecarrer la décision du G7 de plafonner son pétrole a 60% le Baril a décider de baisser sa
production et la tempéte hivernale qui a frappé les Etats-Unis ont permis au baril de se redresser. L’or cléture I'année
a 1.824$ I'once soit une hausse de 5.2% portée par la faiblesse du dollar.

POLITIQUE DE GESTION

Alors que le début d’année s'est vu rythmé par une succession de nouvelles qui ont su mettre les marchés a rude
épreuve.

Entre conflit russo-ukrainien, politiques de resserrement monétaire des banques centrales et flambée de la Covid-19 en
Chine, personne n’a été épargné.

Dans ce contexte compliqué la politique de gestion a d’abord consisté a réduire fortement notre position sur les
corporates euros.

Puis avec les chiffres d’inflation croissants et les hausses de taux pour y remédier il a été décidé d’introduire des positions
indexées sur l'inflation et d’y ajouter progressivement une touche de sensibilité négative avec le Fond Lazard Crédit
Opportunités.



Malheureusement en milieu d’année une série de rachats nous a contraint a réduire certaines positions notamment dans

linvestment Grade US et a diminuer nos liquidités.

Par la suite avec une politique trés restrictive de la part de la FED, les premiers signes d’un ralentissement économique
sont apparus avec comme corollaire une baisse de I'inflation. Il n’en fallait pas plus pour que les investisseurs anticipent
le fameux point de retournement dans la politique monétaire et les premiers signes d’une baisse des taux longs US.

On a donc commencé a réduire nos positions indexées inflation, augmenté celles sur les fonds a échéance 2026 en USD,
par arbitrage avec du short duration, 2027 et 2028 en euro afin de capter ces opportunités de rendement élevés et
finalement réduire notre exposition sur le dollar a moins de 10% de I'encours en bénéficiant d’'un change extrémement

intéressant puisque réalisé avec un cours inférieur a la parité !

Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de I’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité™)

Titres
Acquisitions Cessions

CPR FOCUS INFLATION FCP | 149 938,50 478 950,00
SLF FRANCE MONEY MARKET EURO 3D 247 003,20 246 788,52
Eézl STAR FUND PLC GAM STAR CREDIT OPPORTUNITIES USD 483 669,05
LAZARD CREDIT OPPORTUNITIES PVYC EUR 467 438,40

DNCA INVEST-FLEX INFLATION CLASS | 209 862,00 207 378,00
HENDERSON HORIZON EURO CORPORATE I2 373 736,00
DPAM INVEST B BONDS EUR CB 373 204,80
AXA FIIS US SH.DUR.H.Y.F C3DEC 370 552,59
NAT.GLOBAL INF.FD R/A EUR 3DEC 307 380,00
TIKEHAU 2027 F Acc EUR 299 010,00




4. INFORMATIONS REGLEMENTAIRES

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

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 : Néant.
o Préts de titres :

o Emprunt de titres :

o Prises en pensions :

o Mises en pensions :

* Exposition sous-jacentes atteintes au travers des instruments financiers dérivés : Néant.
o Change a 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(*)

Néant Néant

(*) Sauf les dérivés listés..



c) Garanties financiéres recues par FOPCVM afin de réduire le risque de contrepartie

Types d’instruments

Montant en devise du portefeuille

Techniques de gestion efficace
. Dépbts a terme
. Actions
. Obligations
. OPCVM
. Espéces (*)

Total

Néant

Instruments financiers dérivés
. Dépéts a terme
. Actions
. Obligations
. OPCVM
. Especes

Total

Néant

(*) Le compte Espéces intégre 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

Néant

Néant

(*) Revenus pergus sur préts et prises en pension.



TRANSPARENCE DES OPI'ERATIONS‘DE FINANCEMENT SUR TITRES ET DE LA RI'EUT’ILISATION
DES INSTRUMENTS FINANCIERS - REGLEMENT SFTR - EN DEVISE DE COMPTABILITE DE L’OPC
(EUR)

Au cours de I'exercice, TOPC n’a pas fait I'objet d’opérations relevant de la réglementation 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 critéres 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 a jour dans la liste des intermédiaires habilités. Chaque
pole de gestion (taux et actions) rend compte au minimum deux fois par an au Comité Broker de I'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 Freres Gestion S.A.S. exerce les droits de vote attachés aux titres détenus dans les OPC dont elle assure la
gestion selon le périmétre 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 CRITERES ENVIRONNEMENTAUX, SOCIAUX ET DE QUALITE DE
GOUVERNANCE (ESG)

Lazard Freres Gestion a la conviction forte que I'intégration de critéres 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 a long terme des investissements ne se limite pas a la seule prise en compte de la stratégie
financiere, elle doit également considérer les interactions de I'entreprise avec son environnement social, économique
et financier.

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

Notre approche globale peut se résumer ainsi :

v L'analyse financiére de I'entreprise, extrémement exigeante, couvre la qualité des actifs, la solidité financiére, la
prévisibilité des cashflows et leur réinvestissement par la société, la dynamique de la rentabilité économique, sa
pérennité et la qualité du management.

v’ Cette pérennité est renforcée par la prise en compte de critéres extra-financiers :
- Critéres sociaux : par la valorisation du capital humain,
- Critéres environnementaux : par la prévention de I'ensemble des risques environnementaux,
- Critére de gouvernance : par le respect de I'équilibre entre les structures managériales et actionnariales, afin de
prévenir les conflits d’intéréts potentiels et assurer le respect des intéréts des actionnaires minoritaires.

L'intensité et les modalités de notre intégration des critéres ESG peuvent naturellement varier suivant les classes d'actifs
et les processus d'investissement, mais |'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 criteres ESG est consultable sur le site internet : www.lazardfreresgestion.fr.



REGLEMENT SFDR ET TAXONOMIE

Article 6 (SFDR) :

L'OPC n’a promu aucun investissement durable : ni objectif d’investissement durable, ni caractéristiques
environnementales ou sociales ou de gouvernance."

Réglement (UE) 2020/852 dit Réglement "Taxonomie"
Les investissements sous-jacents ne prennent pas en compte les critéres de 'lUnion européenne en matiére d’activités
économiques durables sur le plan environnemental.

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 'OPC.

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

REMUNERATIONS

Les rémunérations fixes et variables, versées au cours de I'exercice clos le 31/12/2022 par la société de gestion a son
personnel, au prorata de l'investissement consenti dans I'activité de la gestion des OPCVM, en excluant la gestion des
FIA et la gestion sous mandats, peuvent étre obtenues sur demande par courrier, auprés du service juridique de Lazard
Freres 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 critéres en ce
compris les performances financiéres du Groupe Lazard au titre de I'année écoulée, en tenant compte des résultats de
Lazard Freres Gestion.

Le montant total des rémunérations variables ne doit pas entraver la capacité du Groupe Lazard et de Lazard Freres
Gestion a 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 I'ensemble des risques et des conflits
d’intéréts.

Le montant de la rémunération variable est ensuite individualisé et déterminé en partie en fonction de la performance
de chaque Personnel Identifié.

La politique de rémunération est réexaminée chaque année.

Annuellement, le « Comité de surveillance de la conformité de la politique de rémunération » de Lazard Fréres 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 a la réglementation applicable.

Population au 31/12/2022 : CDD et CDI de LFG, LFG Luxembourg et LFG Belgique
(donc hors stagiaires, apprentis et hors LFG Courtage)

Rémunération variable au titre de 2022

Effectif au 31-12-2022 LFG Rémunérations fixes (cash payé en 2023 et différé attribué en

- LFG Belgique - LFG annuelles 2022
2023)
Luxembourg en €
en €
205 20 102 615 29964 115




"Personnel identifié"

Rémunérations fixes et variables agrégées

Catégorie Nombre de salariés 2022 (salaires annuels et bonus cash et
différés)
Senior Management 3 5848 796
Autres 6l 28 469 324
Total 64 34318 120

NB : les montants sont des montants non chargés

AUTRES INFORMATIONS

Le prospectus complet de 'OPC et les derniers documents annuels et périodiques sont adressés dans un délai d’'une

semaine sur simple demande écrite du porteur aupres de :

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

www.lazardfreresgestion.fr



5. CERTIFICATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES COMPTES ANNUELS
Exercice clos le 30 décembre 2022

PATRIMONY FUND - BOND MARKETS
OPCVM CONSTITUE SOUS FORME DE FONDS COMMUN DE PLACEMENT
Régi par le Code monétaire et financier

Société de gestion

LAZARD FRERES GESTION SAS
25, rue Courcelles

75008 PARIS

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous avons effectué 'audit
des comptes annuels de TOPCVM constitué sous forme de fonds commun de placement PATRIMONY
FUND - BOND MARKETS relatifs a I'exercice clos le 30 décembre 2022, tels qu’ils sont joints au
présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables francais,
réguliers et sincéres et donnent une image fidele du résultat des opérations de I’exercice écoulé ainsi
que de la situation financiére et du patrimoine de 'OPCVM constitué sous forme de fonds commun de
placement a la fin de cet exercice.

Fondement de I'opinion
Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie
« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a l'audit des comptes annuels » du présent
rapport.

Indépendance
Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d’indépendance prévues par le code

de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes, sur la
période du 01/01/2022 a la date d’émission de notre rapport.

: PricewaterhouseCoopers Audit, 63, rue de Villiers, 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex
T: +33 (0) 1 56 5758 59, F: +33 (0) 1 56 57 58 60, www.pwec.fr

Société d’expertise comptable inscrite au tableau de I'ordre de Paris - lle de France. Société de commissariat aux comptes membre de la compagnie régionale de
Versailles. Société par Actions Simplifiée au capital de 2 510 460 €. Siége social : 63, rue de Villiers 92200 Neuilly-sur- Seine. RCS Nanterre 672 006 483. TVA
n° FR 76 672 006 483. Siret 672 006 483 00362. Code APE 6920 Z. Bureaux : Bordeaux, Grenoble, Lille, Lyon, Marseille, Metz, Nantes, Nice, Paris, Poitiers, Rennes,

Rouen, Strasbourg, Toulouse.
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Justification des appréciations

En application des dispositions des articles L.823-9 et R.823-7 du code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance que les appréciations qui, selon
notre jugement professionnel ont été les plus importantes pour l'audit des comptes annuels de
I’exercice, ont porté sur le caractére approprié des principes comptables appliqués ainsi que sur le
caracteére raisonnable des estimations significatives retenues et sur la présentation d’ensemble des
comptes.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de 'audit des comptes annuels pris dans

leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion
sur des éléments de ces comptes annuels pris isolément.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en
France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires.

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels
des informations données dans le rapport de gestion établi par la société de gestion.

: PricewaterhouseCoopers Audit, 63, rue de Villiers, 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex

T: +33 (0) 1 56 5758 59, F: +33 (0) 1 56 57 58 60, www.pwec.fr

Société d’expertise comptable inscrite au tableau de I'ordre de Paris - lle de France. Société de commissariat aux comptes membre de la compagnie régionale de
Versailles. Société par Actions Simplifiée au capital de 2 510 460 €. Siége social : 63, rue de Villiers 92200 Neuilly-sur- Seine. RCS Nanterre 672 006 483. TVA
n° FR 76 672 006 483. Siret 672 006 483 00362. Code APE 6920 Z. Bureaux : Bordeaux, Grenoble, Lille, Lyon, Marseille, Metz, Nantes, Nice, Paris, Poitiers, Rennes,
Rouen, Strasbourg, Toulouse.
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Responsabilités de la société de gestion relatives aux comptes annuels

Il appartient a la société de gestion d’établir des comptes annuels présentant une image fidele
conformément aux regles et principes comptables frangais ainsi que de mettre en place le controle
interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I’établissement des comptes annuels, il incombe a la société de gestion d’évaluer la capacité du
fonds a poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations
nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité
d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider le fonds ou de cesser son activité.

Les comptes annuels ont été établis par la société de gestion.

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a ’audit des comptes annuels
Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir 'assurance
raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies
significatives. L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, sans toutefois
garantir quun audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel permet de
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou
résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque l'on peut raisonnablement

s’attendre a ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions
économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L.823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des
comptes ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion du fonds.

Dans le cadre d’'un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en
France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit.
En outre :

o il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des
procédures d’audit face a ces risques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants et appropriés
pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’'une anomalie significative provenant dune
fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut
impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du contrdle interne ;

: PricewaterhouseCoopers Audit, 63, rue de Villiers, 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex
T: +33 (0) 1 56 5758 59, F: +33 (0) 1 56 57 58 60, www.pwec.fr

Société d’expertise comptable inscrite au tableau de I'ordre de Paris - lle de France. Société de commissariat aux comptes membre de la compagnie régionale de
Versailles. Société par Actions Simplifiée au capital de 2 510 460 €. Siége social : 63, rue de Villiers 92200 Neuilly-sur- Seine. RCS Nanterre 672 006 483. TVA
n° FR 76 672 006 483. Siret 672 006 483 00362. Code APE 6920 Z. Bureaux : Bordeaux, Grenoble, Lille, Lyon, Marseille, Metz, Nantes, Nice, Paris, Poitiers, Rennes,

Rouen, Strasbourg, Toulouse.
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. il prend connaissance du contrdle interne pertinent pour l'audit afin de définir des procédures
d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l'efficacité du
controle interne ;

. il apprécie le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractere
raisonnable des estimations comptables faites par la société de gestion, ainsi que les informations les
concernant fournies dans les comptes annuels ;

o il apprécie le caractere approprié de I'application par la société de gestion de la convention
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une
incertitude significative liée a des événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la
capacité du fonds a poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés
jusqu’a la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs
pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut a 'existence d’une incertitude
significative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les
comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont
pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un refus de certifier ;

. il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels
reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniere a en donner une image fidele.

Neuilly sur Seine, date de la signature électronique

. ' ) _ 2023.04.14 10:19:48 +0200
Document authentifié par signature électronique

Le commissaire aux comptes
PricewaterhouseCoopers Audit
Raphaélle Alezra-Cabessa




6. COMPTES DE L'EXERCICE

BILAN AU 30/12/2022 en EUR

ACTIF
30/12/2022 31/12/2021
IMMOBILISATIONS NETTES
DEPOTS
INSTRUMENTS FINANCIERS 6027 994,14 7 740 235,72

Actions et valeurs assimilées
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Obligations et valeurs assimilées
Neégociées sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Titres de créances
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé
Titres de créances négociables
Autres titres de créances
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé
Organismes de placement collectif 6 027 994,14 7 740 235,72

F)P;VM et F!A a vocation générale destinés aux non professionnels et 6 027 994,14 7740 235.72
équivalents d'autres pays

Autres Fonds destinés a des non professionnels et équivalents d'autres pays
Etats membres de I'UE

Fonds professionnels a vocation générale et équivalents d'autres Etats
membres de I'UE et organismes de titrisations cotés

Autres Fonds d’investissement professionnels et équivalents d'autres Etats
membres de |'UE et organismes de titrisations non cotés

Autres organismes non européens
Opérations temporaires sur titres
Créances représentatives de titres regus en pension
Créances représentatives de titres prétés
Titres empruntés
Titres donnés en pension
Autres opérations temporaires
Instruments financiers a terme
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé
Autres opérations
Autres instruments financiers
CREANCES 1 753,09 1 548,00
Opérations de change a terme de devises
Autres 1 753,09 | 548,00
COMPTES FINANCIERS 65 355,43 126 553,54

Liquidités 65 355,43 126 553,54
TOTAL DE L'ACTIF 6 095 102,66 7 868 337,26




PASSIF

30/12/2022

31/12/2021

CAPITAUX PROPRES
Capital

Report a nouveau (a)
Plus et moins-values nettes de I'exercice (a,b)
Résultat de I'exercice (a,b)

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES *

* Montant représentatif de l'actif net

INSTRUMENTS FINANCIERS
Opérations de cession sur instruments financiers
Opérations temporaires sur titres
Dettes représentatives de titres donnés en pension
Dettes représentatives de titres empruntés
Autres opérations temporaires
Instruments financiers a terme
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé
Autres opérations
DETTES
Opérations de change a terme de devises
Autres
COMPTES FINANCIERS
Concours bancaires courants

Emprunts

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a)

5947 521,70

196 593,01
-54 384,55
6 089 730,16

5372,50

5372,50

7726 970,27

205 625,55
-80 943,19
7 851 652,63

16 684,63

16 684,63

TOTAL DU PASSIF

6 095 102,66

7 868 337,26

(2) Y compris comptes de régularisation
(b) Diminués des acomptes versés au titre de I'exercice

20



HORS-BILAN AU 30/12/2022 en EUR

30/12/2022

31/12/2021

OPERATIONS DE COUVERTURE
Engagement sur marchés réglementés ou assimilés

Engagement sur marché de gré a gré
Autres engagements
AUTRES OPERATIONS

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés

Engagement sur marché de gré a gré

Autres engagements

21



COMPTE DE RESULTAT AU 30/12/2022 en EUR

30/12/2022 31/12/2021

Produits sur opérations financiéres

Produits sur dépots et sur comptes financiers 1 132,21

Produits sur actions et valeurs assimilées

Produits sur obligations et valeurs assimilées

Produits sur titres de créances

Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres

Produits sur instruments financiers a terme

Autres produits financiers 6 888,08 417461
TOTAL (1) 8 020,29 4174,61
Charges sur opérations financiéres

Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres

Charges sur instruments financiers a terme

Charges sur dettes financieres 465,06 839,17

Autres charges financiéres
TOTAL (2) 465,06 839,17
RESULTAT SUR OPERATIONS FINANCIERES (I - 2) 7 555,23 3 335,44

Autres produits (3)

Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 64 416,28 105 111,38
RESULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1 -2 + 3 - 4) -56 861,05 -101 775,94

Régularisation des revenus de I'exercice (5) 2 476,50 20 832,75

Acomptes sur résultat versés au titre de I'exercice (6)
RESULTAT (1 -2+3-4+5-6) -54 384,55 -80 943,19
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ANNEXES COMPTABLES

I. REGLES ET METHODES COMPTABLES
Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le réglement ANC n° 2014-01, modifié.

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent :
- image fidele, comparabilité, continuité de l'activité,

- régularité, sincérité,

- prudence,

- permanence des méthodes d'un exercice a l'autre.

Le mode de comptabilisation retenu pour l'enregistrement des produits des titres a revenu fixe est celui des intéréts
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 I'exercice est de 12 mois.

Reégles d'évaluation des actifs
Les instruments financiers et valeurs négociées sur un marché réglementé sont évalués a leur prix de marché.

e 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 a Paris au jour de I’évaluation (source
WM Closing).

e 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)® a 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 étre liquidée.

o Lesinstruments de type « obligations et assimilés » sont valorisés sur la base d’'une moyenne de prix recueillis
aupres de plusieurs contributeurs en fin de journée.

Les instruments financiers dont le cours n’a pas été constaté le jour de I'évaluation ou dont le cours a été corrigé, sont
évalués a leur valeur probable de négociation sous la responsabilité de la société de gestion du FCP.
Ces évaluations et leur justification sont communiquées au commissaire aux comptes a l'occasion de ses controles.

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

o Les instruments de Type « Titres de créances 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)® a 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 étre liquidée.

La valorisation des instruments du marché monétaire respecte les dispositions du réglement (UE) 2017/1131 du
[4 juin 2017. En conséquence, 'OPC n’a pas recours a la méthode du colt amorti.

OPC:

Les parts ou actions d’OPC sont évaluées a la derniéere valeur liquidative connue.

Les parts ou actions d’OPC dont la valeur liquidative est publiée mensuellement peuvent étre évaluées sur la base de
valeurs liquidatives intermédiaires calculées sur des cours estimés.
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e Acquisitions / Cessions temporaires de titres :

Les titres pris en pension sont évalués a partir du prix de contrat, par I'application d’'une méthode actuarielle utilisant
un taux de référence (EONIA au jour le jour, taux interbanques a | ou 2 semaines, EURIBOR | a 12 mois) correspondant
a la durée du contrat.

Les titres donnés en pension continuent d’étre valorisés a leur prix de marché. La dette représentative des titres donnés
en pension est calculée selon la méme méthode que celle utilisée pour les titres pris en pension.

e Opérations a terme fermes et conditionnelles :

Les contrats a terme et les options sont évalués sur la base d’un cours de séance dont I'heure de prise en compte est
calée sur celle utilisée pour évaluer les instruments sous-jacents.

Les positions prises sur les marchés a terme fermes ou conditionnels et du gré a gré sont valorisées a leur prix de
marché ou a leur équivalent sous-jacent.

» Les instruments financiers et valeurs non négociés sur un marché réglementé
Tous les instruments financiers de 'OPC sont négociés sur des marchés réglementés.

» Méthodes d’évaluation des engagements hors-bilan

Les opérations de hors-bilan sont évaluées a la valeur d’engagement.

La valeur d’engagement pour les contrats a terme fermes est égale au cours (en devise du FCP) 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 du FCP)
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 du FCP).

Frais de gestion

Les frais de gestion sont calculés a chaque valorisation.

Le taux de frais de gestion annuel est appliqué a I'actif brut (égal a I'actif net avant déduction des frais de gestion du jour)
selon la formule ci-apreés :

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)

Ce montant est alors enregistré au compte de résultat du FCP et versé intégralement a la société de gestion.

Le FCP effectue le paiement des frais de fonctionnement du FCP et notamment :
. de la gestion financiere ;

. de la gestion administrative et comptable ;

. de la prestation du dépositaire ;

des autres frais de fonctionnement :

. frais de reporting

. publications légales (Balo, Petites Affiches, etc...) le cas échéant.

Ces frais n’incluent pas les frais de transactions.

Les frais se décomposent de la maniére suivante, selon les modalités prévues au réglement :

Frais facturés au FCP Assiette Taux Baréme
. : o . 1% TTC
Frais de gestion financiére Actif net .
Taux maximum
Frais indirects maximum Actif net 3% TTC
(commissions et frais de gestion) Taux maximum

15% de la performance positive supérieure a la
performance de I'indicateur de référence
Barclays Euro Aggregate (en date de J-I,

converti en euros et coupons réinvestis).**

Commission de surperformance N.A.
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Détail du calcul de la commission de surperformance :

La commission de surperformance correspond a des frais variables, et est contingente a la réalisation par 'OPC d’une
performance positive sur 'exercice et d’'une performance supérieure a celle de son indice de référence sur la période
d’observation.

Si une provision est constatée au terme de la période d’observation, elle est cristallisée, c’est a dire qu’elle est
définitivement acquise et devient payable au Gestionnaire.

Méthode de calcul

Le calcul du montant de la commission de surperformance est basé sur la comparaison entre la performance de chaque
part de I'OPC et celle d’'un OPC fictif réalisant la performance de son indice de référence et enregistrant le méme
schéma de souscription et de rachats que I'OPC réel. La surperformance générée par la part de 'OPC a une date
donnée s’entend comme étant la différence positive entre I'actif de la part de 'OPC et I'actif de 'OPC fictif a la méme
date. Si cette différence est négative, ce montant constitue une sous-performance qu'’il conviendra de rattraper au cours
des années suivantes avant de pouvoir provisionner a nouveau au titre de la commission de surperformance.

Rattrapage des sous-performances et période de référence

Comme précisé dans les guidelines ESMA concernant les commissions de surperformance, « la période de référence
est la période au cours de laquelle la performance est mesurée et comparée a celle de I'indice de référence et a l'issue
de laquelle, il est possible de réinitialiser le mécanisme de compensation de la sous-performance passée. » Cette période
est fixée a 5 ans. Cela signifie qu’au-dela de 5 années consécutives sans cristallisation, les sous-performances non
compensées antérieures a cinq ans ne seront plus prises en compte dans le calcul de la commission de surperformance.
Une provision ne peut étre passée et une commission ne peut étre percue que si la performance de I'OPC est
strictement positive sur 'exercice (VL supérieure a la VL de début d’exercice).

Période d’observation
La premiére période d’observation commencera avec une durée de douze mois commengant le 01/01/2022. A [I'issue
de chaque exercice, I'un des trois cas suivants peut se présenter :

* La part de I'OPC est en sous-performance sur la période d’observation. Dans ce cas, aucune commission n’est
prélevée, et la période d’observation est prolongée d’un an, jusqu’a un maximum de 5 ans (période de référence).

* La part de I'OPC est en surperformance sur la période d’observation mais en performance absolue négative sur
I'exercice. Dans ce cas, aucune commission n’est prélevée, le calcul est réinitialisé, et une nouvelle période d’observation
de douze mois démarre.

* La part de I'OPC est en surperformance sur la période d’observation et en performance absolue positive sur
lexercice. Dans ce cas, la société de gestion pergoit les commissions provisionnées (cristallisation), le calcul est
réinitialisé, et une nouvelle période d’observation de douze mois démarre.

Provisionnement

A chaque établissement de la valeur liquidative (VL), la commission de surperformance fait I'objet d’'une provision (de
I5% de la surperformance) dés lors que la performance de la part de 'OPC est supérieure a celle de 'OPC fictif sur la
période d’observation et positive sur I'exercice, ou d’'une reprise de provision limitée a la dotation existante en cas de
sous-performance. En cas de rachats en cours de période, la quote-part de provision constituée correspondant au
nombre de parts rachetées, sera définitivement acquise et prélevée par le Gestionnaire.

Cristallisation

La période de cristallisation, a savoir la fréquence a laquelle la commission de surperformance provisionnée le cas
échéant doit étre payée a la société de gestion, est de douze mois. La premiére période de cristallisation se terminera
le dernier jour de I'exercice se terminant le 31/12/2022.
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Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables

Les sommes distribuables sont constituées par :

Le résultat :

Le résultat net de I'exercice est égal au montant des intéréts, arrérages, primes et lots, dividendes, jetons de présence
et tous autres produits relatifs aux titres constituant le portefeuille, majorés du produit des sommes momentanément
disponibles et diminué du montant des frais de gestion et de la charge des emprunts.

Il est augmenté du report a 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
I'exercice, augmentées des plus-values nettes de méme nature constatées au cours d’exercices antérieurs n’ayant pas
fait I'objet d’'une distribution ou d’une capitalisation et diminuées ou augmentées du solde du compte de régularisation

des plus-values.

Modalités d'affectation des sommes distribuables :

Affectation des plus ou moins-

Part(s) Affectation du résultat net values nettes réalisées

Part PATRIMONY FUND - BOND

MARKETS C EUR Capitalisation Capitalisation




2. EVOLUTION DE L'ACTIF NET AU 30/12/2022 en EUR

30/12/2022

31/12/2021

ACTIF NET EN DEBUT D'EXERCICE

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions acquises a ['OPC)

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises a I'OPC)
Plus-values réalisées sur dépots et instruments financiers
Moins-values réalisées sur dépots et instruments financiers
Plus-values réalisées sur instruments financiers a terme
Moins-values réalisées sur instruments financiers a terme
Frais de transactions
Différences de change
Variations de la différence d'estimation des dépots et instruments financiers
Différence d'estimation exercice N
Différence d'estimation exercice N-1
Variations de la différence d'estimation des instruments financiers a terme
Différence d'estimation exercice N
Différence d'estimation exercice N-1
Distribution de I'exercice antérieur sur plus et moins-values nettes
Distribution de I'exercice antérieur sur résultat
Résultat net de I'exercice avant compte de régularisation
Acompte(s) versé(s) au cours de I'exercice sur plus et moins-values nettes
Acompte(s) versé(s) au cours de I'exercice sur résultat

Autres éléments

7 851 652,63

357 146,40
-1 537 447,82
165 779,61
-73 250,56

89 639,61
-706 928,66
86 847,09
-793 775,75

-56 861,05

9 720 147,83

586 559,90
-2 507 037,29
227 442,03
-14 001,98

-2 199,77
77 967,97
-135 450,12
793 775,75
-929 225,87

-101 775,94

ACTIF NET EN FIN D'EXERCICE

6 089 730,16

7 851 652,63

27



3. COMPLEMENTS D'INFORMATION

3.1. VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ECONOMIQUE DES INSTRUMENTS
FINANCIERS

Montant %

ACTIF

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILEES

TOTAL OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILEES
TITRES DE CREANCES

TOTAL TITRES DE CREANCES

PASSIF

OPERATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS

TOTAL OPERATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS
FINANCIERS

HORS-BILAN
OPERATIONS DE COUVERTURE
TOTAL OPERATIONS DE COUVERTURE

AUTRES OPERATIONS
TOTAL AUTRES OPERATIONS

3.2. VENTILATION PAR NATURE DE TAUX DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN

Taux fixe % T?ux % 'T.a ux % Autres %
variable révisable

ACTIF

Dépots

Obligations et valeurs
assimilées

Titres de créances

Opérations temporaires sur
titres

Comptes financiers 65 355,43 1,07
PASSIF

Opérations temporaires sur
titres

Comptes financiers
HORS-BILAN

Opérations de couverture

Autres opérations




3.3. VENTILATION PAR MATURITE RESIDUELLE DES POSTES D’ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-
BILAN®

13 mois - |

< 3 mois %
an]

% |]Jl-3ans] | % | ]3-5ans] | % >5ans %

ACTIF

Dépots
Obligations et
valeurs assimilées
Titres de créances
Opérations
temporaires sur
titres

Comptes financiers 65 355,43 | 1,07
PASSIF
Opérations
temporaires sur
titres

Comptes financiers
HORS-BILAN

Opérations de
couverture

Autres opérations

(*) Les positions a terme de taux sont présentées en fonction de I'échéance du sous-jacent.

3.4. VENTILATION PAR DEVISE DE COTATION OU D'EVALUATION DES POSTES D'ACTIF, DE
PASSIF ET DE HORS-BILAN (HORS EUR)

Devise | Devise 2 Devise 3 Devise N
UsD AUTRE(S)

Montant % Montant % Montant % Montant %

ACTIF

Dépots

Actions et valeurs assimilées
Obligations et valeurs assimilées
Titres de créances

OPC 320 553,01 | 5,26
Opérations temporaires sur titres
Créances

Comptes financiers 3 656,88 | 0,06
PASSIF

Opérations de cession sur instruments
financiers

Opérations temporaires sur titres
Dettes
Comptes financiers

HORS-BILAN

Opérations de couverture

Autres opérations




3.5. CREANCES ET DETTES : VENTILATION PAR NATURE

Nature de débit/crédit 30/12/2022

CREANCES

Coupons et dividendes en espéces | 753,09
TOTAL DES CREANCES 1 753,09
DETTES

Frais de gestion fixe 5 359,23

Frais de gestion variable 13,27
TOTAL DES DETTES 5 372,50
TOTAL DETTES ET CREANCES -3619,41
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3.6. CAPITAUX PROPRES

3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés

En parts En montant
Parts souscrites durant I'exercice 335,0000 357 146,40
Parts rachetées durant I'exercice -1 405,9331 -1 537 447,82
Solde net des souscriptions/rachats -1 070,9331 -1 180 301,42
Nombre de parts en circulation a la fin de l'exercice 5 825,1888

3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat

En montant

Total des commissions acquises
Commissions de souscription acquises

Commissions de rachat acquises

3.7. FRAIS DE GESTION

Frais de gestion variables acquis
Pourcentage de frais de gestion variables acquis

Rétrocessions des frais de gestion

30/12/2022
Commissions de garantie
Frais de gestion fixes 64 403,01
Pourcentage de frais de gestion fixes 0,99
Frais de gestion variables provisionnés
Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés
13,27

« Le montant des frais de gestion variables affiché ci-dessus correspond a la somme des provisions et reprises de provisions ayant

impacté I'actif net au cours de la période sous revue.»

3.8. ENGAGEMENTS RECUS ET DONNES

3.8.1. Garanties recues par 'OPC :

Néant.

3.8.2. Autres engagements recus et/ou donnés :

Néant.
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3.9. AUTRES INFORMATIONS

3.9.1. Valeur actuelle des instruments financiers faisant I'objet d'une acquisition temporaire

30/12/2022
Titres pris en pension livrée
Titres empruntés
3.9.2. Valeur actuelle des instruments financiers constitutifs de dépots de garantie
30/12/2022
Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine
Instruments financiers regus en garantie et non-inscrits au bilan
3.9.3. Instruments financiers détenus, émis et/ou gérés par le Groupe
Code ISIN Libellé 30/12/2022
Actions
Obligations
TCN
OPC 2470 973,61
FRO000098683 LAZARD CONVERTIBLE GLOBAL Action 410 181,31
PC EUR
FRO01400CC57 | Lazard Credit 2027 Part ED H-EUR 206 414,00
FR0010590950 LAZARD CREDIT FlI SRI PVC EUR 622 245,20
FROO13432143 IEG%RARD CREDIT OPPORTUNITIES PVC 481 800,00
FROO10505313 IEG?RARD EURO CORP HIGH YIELD PC 317 016,70
FRO012355113 LAZARD PATRIMOINE SRI Part PC 433 316,40
Instruments financiers a terme
Total des titres du groupe 2 470 973,61
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3.10. TABLEAU D'AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES

Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente au résultat

30/12/2022 31/12/2021
Sommes restant a affecter
Report a nouveau
Résultat -54 384,55 -80 943,19
Total -54 384,55 -80 943,19
30/12/2022 31/12/2021
Affectation
Distribution
Report a nouveau de l'exercice
Capitalisation -54 384,55 -80 943,19
Total -54 384,55 -80 943,19

Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente aux plus et moins-values

nettes

30/12/2022 31/12/2021
Sommes restant a affecter
Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées
Plus et moins-values nettes de |'exercice 196 593,01 205 625,55
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de |'exercice
Total 196 593,01 205 625,55
30/12/2022 31/12/2021
Affectation
Distribution
Plus et moins-values nettes non distribuées
Capitalisation 196 593,01 205 625,55
Total 196 593,01 205 625,55
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3.11. TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE L'ENTITE AU

COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 30/12/2022

Actif net en EUR 8 746 187,76 10 739 159,41 9 720 147,83 7 851 652,63 6 089 730,16
Nombre de titres 8 328,5577 9 595,5570 8 571,1070 6 896,1219 5 825,1888
Valeur liquidative unitaire | 050,14 111918 1 134,06 1 138,56 | 045,41
Capitalisation unitaire sur 622 9,64 1501 29,81 33,74
+/- values nettes

Qapitalisation unitaire sur -10,87 _12,46 -10,87 1,73 933
résultat
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3.12. INVENTAIRE DETAILLE DES INSTRUMENTS FINANCIERS en EUR

Désignation des valeurs Devise Qt:ol;lnlz:"ealou Valeur actuelle %NA::if
Organismes de placement collectif
OPCVM et FIA a vocation générale destinés aux non
professionnels et équivalents d'autres pays
FRANCE
EdR SICAV MIiILLESIMA WORLD 2028 CRB EUR EUR 1 000 104 560,00 1,72
LAZARD CONVERTIBLE GLOBAL Action PC EUR EUR 253 410 181,31 6,73
Lazard Credit 2027 Part ED H-EUR EUR 200 206 414,00 3,39
LAZARD CREDIT FlI SRI PVC EUR EUR 40 622 245,20 10,22
LAZARD CREDIT OPPORTUNITIES PYC EUR EUR 400 481 800,00 791
LAZARD EURO CORP HIGH YIELD PC EUR EUR 182 317 016,70 521
LAZARD PATRIMOINE SRI Part PC EUR 330 433 316,40 7,11
OCTO RENDEMENT 2025 FCP IC EUR CAP 3D EUR 200 198 732,00 3,26
R CO THEMATIC TARGET 2026 HY D EUR EUR 1 050 107 677,50 1,77
SANSO OBJECTIF DURABLE 2024 S EUR 5000 495 550,00 8,14
TIKEHAU 2027 F Acc EUR EUR 3 000 300 600,00 4,94
TOTAL FRANCE 3678 093,11 60,40
LUXEMBOURG
AVIVA GLOBAL HIGH YIELD BOND | HEDG C EUR 1 065 213 329,19 3,50
AXA FIIS US SH.DUR.H.Y.F C3DEC usb 870 131 618,83 2,16
BLUEBAY INV.GRADE BD BASE | C. EUR 2 000 332 860,00 5,47
CANDRIAM GF SHORT DURATION US HIGH YIELD BONDS
CQ EUR DIS H EUR | 845,359 151 522,43 2,49
HENDERSON HORIZON EURO CORPORATE 12 EUR 1 000 148 070,00 2,43
INDOSUEZ FUNDS GLOBAL BONDS USD 2026 MX usD 2 000 188 934,18 3,10
IVO FIXED INCOME Z EUR ACC EUR 4000 407 640,00 6,70
JAN HND HRZN EUR HY BO-I2EUR EUR 1 070 157 311,40 2,58
MIROVA EURO SUSTAN. CORP BD IA EUR EUR 2 000 332 160,00 5,46
PICTET FDS EUR CORP.BDS | EUR 1 500 286 455,00 4,70
TOTAL LUXEMBOURG 2 349 901,03 38,59
A Cp eV o A2 Loctor gt deini
TOTAL Organismes de placement collectif 6 027 994,14 98,99
Créances 1 753,09 0,03
Dettes -5 372,50 -0,09
Comptes financiers 65 355,43 1,07
Actif net 6 089 730,16 | 100,00
Part PATRIMONY FUND - BOND MARKETS C EUR EUR 5 825,1888 1 045,41
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