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Anlageziel

Erzielung einer attraktiven Rendite durch eine diversifizierte Anlage in européische
Hochzinsanleihen.

Performance seit Auflegung*

Wertentwicklung (in Euro) YTD 2010 2009 2008 seit
Auflegung

Lazard European HighYield 2,81% -5,93% | 15,07% | 55,68% | -25,58% 4,17%

BofAML Global High Yield -

European Issuers/Currencies 2,93% -3,21% 13,79% | 73,22% | -28,33% 6,74%

Index 100% Hedged
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ca/cc c/c Baa3/BBB-

v 0,95%
caasicce._ @11% 4,50%

Ba1/BB+

)
Caa1/CCC+ 13,99%

5,02% \

Ba2/BB
17,02%

13,33%

Ba3/BB-
22,74%

Landeraufteilung in % des Wertpapiervermégens

i Ungarn Kroatien
Jerse! Belgien 0,52% _ 0,68% Finnland
& 0,52% ,68% 0.71%  Schwed
Siidafrika 0,33% s chweden
0,32% 0,91%
Vereinigte Staaten von

Amerika
0,30%

Spanien

0,99%

Osterreich
1,07%

Griechenland
1,23%

Dénemark

1,71%
o Italien

2,19%

GroBbritannien

2061%

/e

wr

Frankreich
10,31%

Irland
10,65%

Deutschland
17,11%
Niederlande
Luxemburg 14,63%
15,21%
~ Lazard Asset Management (Deutschland) GmbH
LAZA RD Neue Mainzer StraBe 75 Postfach 11 12 22
k) 60311 Frankfurt am Main 60047 Frankfurt am Main

Tel. +49-(0)69-50606-181 Fax: +49-(0)69-50606-206



Anzahl der Titel
110

Effektive Duration
3,52%

Modifizierte Duration
3,55%

Durchschnittliche
Rendite

9,656%

Durchschnittliche
Restlaufzeit

6,22 Jahre

Durchschnittliches
Rating S&P

Durchschnittliches
Rating Moody‘s
Ba3

Lazard European HighYield

Monatsbericht - Dezember 2011
Sektorallokation in % des Fondsvolumens
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Die Sektorallokation wurde auf Grundlage der Index-Kategorisierung von Bank of America Merrill Lynch-Indizes ermittelt und ohne Kasseposition erstellt.
Bericht des Fondsmanagers

Ruckblick

Der européische High Yield-Markt, représentiert durch den Merrill Lynch Index European
Issuers/European Currencies, 100% abgesichert in EUR, vollzog im Dezember eine positive Entwicklung
und gewann 2,93%.

Im abgelaufenen Monat zeigten sich die Kapitalméarkte uneinheitlich. Die koordinierte Senkung des
Zinssatzes fur US-Dollar Liquiditdt durch sechs Notenbanken, sowie der 3 Jahres-Tender der EZB, der
dem Bankensektor liquide Mittel in Hohe von 489 Mrd. Euro zur Verfugung stellte, unterstltzten die
Kapitalmarkte. Der jungste EU-Gipfel, der Europa auf eine Fiskalunion vorbereitete, wurde von den
meisten Marktteilnehmern eher gemischt interpretiert.

Insgesamt blieb die Situation in Folge der Staatsanleihenkrise angespannt, was auch im Dezember wieder
zu volatilen Kursbewegungen fihrte.

Volkswirtschafliche Daten aus den USA zeichneten im Dezember ein eher freundliches Bild. Die
europaischen Daten hingegen deuteten auf ein negatives Wirtschaftswachstum im 1. Quartal 2012 hin.

Der Lazard European High Yield Fonds verlor im abgelaufenen Monat leicht starker als der Gesamtmarkt.
Wiéhrend unser Ubergewicht im Bankensektor sich positiv auszahlte, verlor der Fonds im Vergleich zum
Gesamtmarkt durch Untergewichtungen im Automobil- und Gesundheitssektor sowie bei Basisindustrien.

Im letzten Monat des Jahres berichteten nur noch wenige Unternehmen ihre Geschéftszahlen. Zu
letzteren gehorte der Schiffsbetreiber CMA CMG, der aufgrund ricklaufiger Frachtraten und
Transportvolumina nur schwache Unternehmenszahlen vermelden konnte. Ebenfalls schwache Daten
musste die Touristikgruppe Thomas Cook und die Mdbelkette DFS berichten. Beide Unternehmen leiden
unter den ricklaufigen Umsatzen in GroBbritannien.

Des Weiteren konnte das amerikanische Medienunternehmen Liberty Media die finale Erlaubnis flr die
Ubernahme von Kabel Baden-Wirttemberg verkiinden, was vom Markt positiv aufgenommen wurde.

Im Dezember kamen die Emissionsaktivitaten fast vollstandig zum Erliegen, so dass die Unternehmen auf
alternative Finanzierungsquellen ausweichen mussten. HeidelbergCement emittierte z.B. im Dezember
anstelle einer High Yield-Anleihe ein Schuldscheindarlehen.
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Ende Dezember sind Anleihen von Barry Callebaut, | ENEGTNGEE .
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