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

Néant.
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2. RAPPORT DE GESTION 
2. Rapport de gestion

PERFORMANCE

La performance de l’OPC sur la période est de : +3.70%.

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 : +13.22%.

ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE

Introduction

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. 

Economie

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.

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. 
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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

Dans des marchés globalement positifs sur la période, nous avons réalisé de nombreux d’allégements et 
renforcements dans le portefeuille dans la partie titres vifs et nous avons acheté trois nouveaux titres : Hermès, 
Siemens et Thalès. Du côté des ventes, nous avons cédé Orange après sont très fort rebond. L’exposition 
actions est proche de 100% en fin d’exercice contre 92% en début d’exercice.

La répartition titres vifs /OPC a évoluée compte tenu des entrées de nouveaux titres: à fin juin 2025, les titres 
vifs représentaient 77% du portefeuille contre  72% un an plus tôt.
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Au cours de l’année, Lazard Patrimoine PEA a été investie à plus de 75% en actifs éligibles au PEA ; ce 
pourcentage était de 87.3% au 30 juin 2025

Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité")
Titres

Acquisitions Cessions

Lazard Euro Money Market A 3 038 658,16 6 407 578,74

ORANGE - 2 615 322,09

DEUTSCHE BOERSE AG - 1 558 747,23

LAZARD ALPHA EURO I - 1 551 676,50

TOTALENERGIES SE 1 446 516,91 -

ASML HOLDING NV 1 321 118,77 -

MERCK KGAA 1 311 827,01 -

THALES 1 244 521,62 -

ESSILORLUXOTTICA - 1 219 878,69

SMURFIT WESTROCK PLC 375 698,56 797 309,47
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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 : 87,30%.

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.

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
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"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


LAZARD PATRIMOINE PEA - Rapport annuel au 30/06/2025 12

4. CERTIFICATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 
4. Certification du Commissaire aux Comptes

Certification du commissaire aux comptes
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��780�-16/<�
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�BB����k��������#����(���>�N�#�L����������B���L�K����B#�N����B�#�������>������M��>����
#�M��������#��r��

J�������N����B������k��#N������e�L�#����#���#���������#���������������#�������N�������
���B������������������L�#������������������������#�BB�#�����M����������k���B�#������������
���M������r�

�

�87./<7-�6:61�7�28�:-�7/;6�1��28��8716/<�08:-16�87�-39�;/5.187�-<<38:7�

 VUX̂ X̂̀RZO_RUqUVXU[\QZTRTUYOUaO[RZ\_UYWTRX�VZ̀UYO[UQ\] R̂O[UX__SOV[Û T̀[O_RX_RUS_OUZ]XaOU
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o\]]OÛ T̀QZ[TÛX̀UVWX̀RZQVOU�j̈©��''�����������������#��(����#���������������#��L��������
�������B����������������B���e�M�#����#����N��k������������K�������������M����������N��#�����r�

ªX_[UVOUQXỲOUYWS_UXSYZRÙTXVZ[TUQ\_P\̀]T]O_RUXSfU_\̀]O[UYWOfÒQZQOÛ \̀PO[[Z\__OVU
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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) 59 642 038,33
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 59 642 038,33
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) 17 913 635,80
OPCVM 17 913 635,80
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) 77 555 674,13
Créances et comptes d'ajustement actifs 58 221,24
Comptes financiers -
Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II 58 221,24

Total de l'actif I+II 77 613 895,37

(*) 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 74 691 767,53
Report à nouveau sur revenu net -
Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes -
Résultat net de l'exercice 2 760 417,19

Capitaux propres I 77 452 184,72
Passifs de financement II (*) -
Capitaux propres et passifs de financement (I+II) 77 452 184,72
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 101 579,20
Concours bancaires 60 131,45

Sous-total autres passifs IV 161 710,65

Total Passifs : I+II+III+IV 77 613 895,37

(*) 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 1 522 251,62
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 1 522 251,62
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) 1 522 251,62
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 -1 171 936,61
Frais d'audit, d'études des fonds de capital investissement -
Impôts et taxes -
Autres charges -

Sous-total autres produits et autres charges (B) -1 171 936,61
Sous-total revenus nets avant compte de régularisation (C = A-B) 350 315,01
Régularisation des revenus nets de l'exercice (D) 960,13
Sous-total revenus nets I = (C+D) 351 275,14
Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations :

Plus ou moins-values réalisées 3 658 172,37
Frais de transactions externes et frais de cession -122 076,60
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) 3 536 095,77
Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes (F) -86 653,20
Plus ou moins-values réalisées nettes II = (E+F) 3 449 442,57
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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 -978 325,09
Ecarts de change sur les comptes financiers en devises -
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) -978 325,09
Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes (H) -61 975,43
Plus ou moins-values latentes nettes III = (G+H) -1 040 300,52
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 2 760 417,19

(*) 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 composite suivant : 87,5% Eurostoxx ; 12,5% €STR 
Capitalisé. L’indicateur de référence est rebalancé annuellement et ses constituants sont exprimés en EUR, 
ils s’entendent dividendes ou coupons nets réinvestis. Cet indicateur composite correspond aux indicateurs 
représentatifs des différentes poches ou allocations envisagées.

Le prospectus / règlement de l’OPC décrit de manière complète et précise ces caractéristiques.



LAZARD PATRIMOINE PEA - Rapport annuel au 30/06/2025 22

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 en EUR 80 532 294,66 69 464 219,28 74 273 198,56 78 130 502,73 77 452 184,72

Nombre de titres 35 005,81 33 097,62 31 274,06 31 386,05 30 004,66
Valeur liquidative 
unitaire 2 300,54 2 098,76 2 374,91 2 489,33 2 581,33

Capitalisation 
unitaire sur plus et 
moins-values 
nettes

43,51 82,28 35,16 109,14 114,96

Capitalisation 
unitaire sur revenu -1,47 -11,83 13,01 10,32 11,70
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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 réglementé 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.

Les frais se décomposent de la manière suivante, selon les modalités prévues au règlement :

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

Frais de gestion financière Actif net FR0011232479 1,480%

Frais de fonctionnement et autres 
services Actif net Appliqués à la part 0,020%

Frais indirects
(commissions et frais de gestion) Actif net Appliqués à la part 4,50%

Actions, change De 0 à 0,40%
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 la 
part Instruments sur 

marché à terme et 
autres opérations

De 0 à 450 € par 
lot/contrat

Commission de surperformance Actif net FR0011232479 25% de la surperformance au-delà 
de l’indicateur de référence

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.
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Commission de surperformance
Détail du calcul de la commission de surperformance :
La commission de surperformance correspond à des frais variables, et est contingente à la réalisation par 
l'OPC d’une performance supérieure à 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 à 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 l'OPC et celle d’un OPC fictif réalisant la performance de son indice de référence et 
enregistrant le même schéma de souscription et de rachats que l'OPC réel. La surperformance générée par 
la part de l'OPC à une date donnée s’entend comme étant la différence positive entre l’actif de la part de l'OPC 
et l’actif de l’OPC fictif à la même 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 à 
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 à celle de l’indice de 
référence et à l’issue de laquelle, il est possible de réinitialiser le mécanisme de compensation de la sous-
performance passée. » Cette période est fixée à 5 ans. Cela signifie qu’au-delà de 5 années consécutives 
sans cristallisation, les sous-performances non-compensées antérieures à cinq ans ne seront plus prises en 
compte dans le calcul de la commission de surperformance.

Période d’observation
La première période d’observation commencera avec une durée de douze mois commençant le 01/07/2022. 
A l’issue de chaque exercice, l’un des deux cas suivants peut se présenter :
• La part de l'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’à un maximum de 5 ans (période 
de référence).

La part de l'OPC est en surperformance sur la période d’observation. Dans ce cas, la société de gestion perçoit 
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 l’objet d’une 
provision (de % de la surperformance) dès lors que la performance de la part de l'OPC est supérieure à celle 
de l’OPC fictif sur la période d’observation, ou d’une reprise de provision limitée à 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, à savoir la fréquence à laquelle la commission de surperformance provisionnée 
le cas échéant doit être payée à la société de gestion, est de douze mois. 
La première période de cristallisation se terminera le dernier jour de l’exercice se terminant le 30/06/2023.

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 PATRIMOINE PEA Capitalisation Capitalisation
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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 78 130 502,73
Flux de l'exercice :
Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 6 712 260,70

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -10 298 664,40

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation 350 315,01

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 3 536 095,77

Variation des plus ou moins-values latentes avant comptes de régularisation -978 325,09

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets -

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes -

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) 77 452 184,72

 
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

Parts souscrites durant l'exercice 2 664,78 6 712 260,70

Parts rachetées durant l'exercice -4 046,17 -10 298 664,40

Solde net des souscriptions/rachats -1 381,39 -3 586 403,70

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 30 004,66
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B3b. Commissions de souscription et/ou rachat acquises

En montant

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.
 
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 PATRIMOINE 
PEA
FR0011232479

Capitalisation Capitalisation EUR 77 452 184,72 30 004,66 2 581,33
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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 ALLEMAGNE PAYS-BAS FINLANDE SUISSE

Montants exprimés en milliers 
EUR

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

Actif
Actions et valeurs assimilées 59 642,04 37 402,94 6 354,19 5 269,68 3 983,63 2 695,46

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 59 642,04

 
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=5 ans > 5 ans = 0,6 0,6=1

Total - - - - - -
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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 - - - - -

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

Opérations temporaires sur titres - - - - -

Emprunts - - - - -

Comptes financiers -60,13 - - - -60,13

Hors-bilan
Futures NA - - - -

Options NA - - - -

Swaps NA - - - -

Autres instruments financiers NA - - - -

Total - - - -60,13
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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 - - - - - - -

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

Opérations temporaires sur titres - - - - - - -

Emprunts - - - - - - -

Comptes financiers -60,13 - - - - - -

Hors-bilan
Futures - - - - - - -

Options - - - - - - -

Swaps - - - - - - -

Autres instruments - - - - - - -

Total -60,13 - - - - - -

(*) 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

CHF USD GBP   
Montants exprimés en milliers 
EUR

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

Actif
Dépôts - - - - -

Actions et valeurs assimilées 2 695,47 1 356,13 1 305,46 - -

Obligations et valeurs assimilées - - - - -

Titres de créances - - - - -

Opérations temporaires sur titres - - - - -

Créances - - - - -

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 2 695,47 1 356,13 1 305,46 - -

 
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

Code ISIN Dénomination de l’OPC Société de 
gestion

Orientation des 
placements / style 

de gestion

Pays de 
domiciliation 

de l'OPC

Devise 
de la part 

d’OPC
Montant de 
l’exposition

FR0010828913 LAZARD ALPHA EURO 
I

Lazard Frères 
Gestion SAS Actions Euro France EUR 2 500 103,98

FR0011042811
LAZARD 
INVESTISSEMENT 
MICROCAPS

Lazard Frères 
Gestion SAS Actions Euro France EUR 4 096 610,70

FR0000174310 LAZARD SMALL CAPS 
EURO I

Lazard Frères 
Gestion SAS Actions Euro France EUR 2 931 050,18

FR0013344884 NORDEN FAMILY 
ACTION TC

Lazard Frères 
Gestion SAS

Actions 
internationales France EUR 1 270 204,24

FR0013305844 NORDEN SMALL TC Lazard Frères 
Gestion SAS

Actions 
internationales France EUR 2 293 109,60

FR0000299356 NORDEN SRI Lazard Frères 
Gestion SAS

Actions 
internationales France EUR 2 925 970,95

FR0010263244 Lazard Euro Money 
Market A

Lazard Frères 
Gestion SAS Monétaire Euro France EUR 1 896 586,15

Total 17 913 635,80
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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.
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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
Souscriptions à recevoir 2 592,99

Coupons et dividendes en espèces 55 628,25

Total des créances 58 221,24
Dettes

Frais de gestion fixe 101 579,20

Total des dettes 101 579,20

Total des créances et des dettes -43 357,96

 
D2. Frais de gestion, autres frais et charges

30/06/2025
 

Commissions de garantie -

Frais de gestion fixes 1 171 936,61

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,49

Frais de gestion variables provisionnés -

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés 0,00

Frais de gestion variables acquis -

Pourcentage de frais de gestion variables acquis 0,00

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 17 913 635,80

FR0010828913 LAZARD ALPHA EURO I 2 500 103,98

FR0010263244 Lazard Euro Money Market A 1 896 586,15

FR0011042811 LAZARD INVESTISSEMENT MICROCAPS 4 096 610,70

FR0000174310 LAZARD SMALL CAPS EURO I 2 931 050,18

FR0013344884 NORDEN FAMILY ACTION TC 1 270 204,24

FR0013305844 NORDEN SMALL TC 2 293 109,60

FR0000299356 NORDEN SRI 2 925 970,95

Instruments financiers à terme -

Total des titres du groupe 17 913 635,80
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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 351 275,14
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice -

Revenus de l'exercice à affecter 351 275,14
Report à nouveau -

Sommes distribuables au titre du revenu net 351 275,14

 
Part LAZARD PATRIMOINE PEA

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

Revenus nets 351 275,14
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) -

Revenus de l'exercice à affecter (**) 351 275,14
Report à nouveau -

Sommes distribuables au titre du revenu net 351 275,14
Affectation :
Distribution -

Report à nouveau du revenu de l’exercice -

Capitalisation 351 275,14

Total 351 275,14

* 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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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 3 449 442,57
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice -

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter 3 449 442,57
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées -

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 3 449 442,57

 
Part LAZARD PATRIMOINE PEA

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

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 3 449 442,57
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) -

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) 3 449 442,57
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées -

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 3 449 442,57
Affectation :
Distribution -

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

Capitalisation 3 449 442,57

Total 3 449 442,57

* 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 -
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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 59 642 038,33 77,00

Actions et valeurs assimilées négociées sur un marché réglementé 
ou assimilé 59 642 038,33 77,00

Banques commerciales 1 994 088,96 2,57

BNP PARIBAS EUR 26 128 1 994 088,96 2,57

Boissons 5 506 072,20 7,11

HEINEKEN NV EUR 49 140 3 637 342,80 4,70
PERNOD RICARD SA EUR 22 089 1 868 729,40 2,41

Conglomérats industriels 854 929,20 1,10

SIEMENS AG-REG EUR 3 928 854 929,20 1,10

Electricité 1 838 813,50 2,37

LEGRAND SA EUR 16 201 1 838 813,50 2,37

Equipements électriques 2 531 895,40 3,27

SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 11 213 2 531 895,40 3,27

Equipements et fournitures médicaux 2 527 896,60 3,26

ESSILORLUXOTTICA EUR 10 854 2 527 896,60 3,26

Logiciels 1 486 317,91 1,92

DASSAULT SYSTEMES SE EUR 48 367 1 486 317,91 1,92

Machines 3 983 629,32 5,14

KONE OYJ-B EUR 71 289 3 983 629,32 5,14

Pétrole et gaz 3 686 596,00 4,76

TOTALENERGIES SE EUR 70 760 3 686 596,00 4,76

Producteur et commerce d'énergie indépendants 3 827 859,84 4,94

AIR LIQUIDE SA EUR 21 856 3 827 859,84 4,94

Produits alimentaires 1 976 655,50 2,55

NESTLE SA-REG CHF 8 322 702 117,26 0,91
UNILEVER PLC EUR 24 624 1 274 538,24 1,64

Produits chimiques 920 836,95 1,19

GIVAUDAN-REG CHF 224 920 836,95 1,19

Produits de soins personnels 3 702 167,60 4,78

L'OREAL EUR 10 196 3 702 167,60 4,78

Produits pharmaceutiques 7 243 733,87 9,36

ASTRAZENECA PLC GBP 11 050 1 305 463,46 1,69
MERCK KGAA EUR 21 820 2 400 200,00 3,10
ROCHE HOLDING AG-BR CHF 3 644 1 072 510,30 1,38
SANOFI EUR 29 991 2 465 560,11 3,19

Produits pour l'industrie du bâtiment 2 783 742,32 3,59

COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN EUR 27 938 2 783 742,32 3,59

Semi-conducteurs et équipements pour fabrication 1 632 338,40 2,11

ASML HOLDING NV EUR 2 409 1 632 338,40 2,11
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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

Services aux professionnels 3 304 629,66 4,27

BUREAU VERITAS SA EUR 114 189 3 304 629,66 4,27

Services financiers diversifiés 4 455 191,90 5,75

DEUTSCHE BOERSE AG EUR 11 192 3 099 064,80 4,00
SMURFIT WESTROCK PLC USD 36 892 1 356 127,10 1,75

Services liés aux technologies de l'information 2 770 060,80 3,58

THALES EUR 11 098 2 770 060,80 3,58

Textiles, habillement et produits de luxe 2 614 582,40 3,38

HERMES INTERNATIONAL EUR 332 763 268,00 0,99
LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUI EUR 4 164 1 851 314,40 2,39

TITRES D'OPC 17 913 635,80 23,13

OPCVM 17 913 635,80 23,13

Gestion collective 17 913 635,80 23,13

LAZARD ALPHA EURO I EUR 3 553 2 500 103,98 3,23
Lazard Euro Money Market A EUR 416,19 1 896 586,15 2,45
LAZARD INVESTISSEMENT MICROCAPS EUR 14 365 4 096 610,70 5,29
LAZARD SMALL CAPS EURO I EUR 2 826,389 2 931 050,18 3,78
NORDEN FAMILY ACTION TC EUR 8 872 1 270 204,24 1,64
NORDEN SMALL TC EUR 17 510 2 293 109,60 2,96
NORDEN SRI EUR 10 955 2 925 970,95 3,78

Total 77 555 674,13 100,13

(*) 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).
 
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.
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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.
 
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.
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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) 77 555 674,13

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 (+) 58 221,24

Autres passifs (-) -161 710,65

Passifs de financement (-) -

Total = actif net 77 452 184,72

 

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

Part LAZARD PATRIMOINE PEA EUR 30 004,66 2 581,33
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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
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