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Verwaltungsrat und sonstige Informationen

Eingetragener Sitz der Gesellschaft
Riverside Two
Sir John Rogerson’s Quay
Grand Canal Dock
Dublin 2
IRELAND

Manager
Lazard Fund Managers (Ireland) Limited
Riverside Two
Sir John Rogerson’s Quay
Grand Canal Dock
Dublin 2
IRELAND

Anlageverwalter
Lazard Asset Management Limited
50 Stratton Street
London W1J 8LL
ENGLAND

Lazard European Equity Fund
Lazard Pan European Equity Fund
Lazard UK Equity Fund
Lazard Sterling High Quality Bond Fund

Lazard Asset Management LLC
30 Rockefeller Plaza
New York NY 10020
UNITED STATES OF AMERICA

Lazard Global Equity Fund ††
Lazard North American Equity Fund
Lazard Emerging World Fund
Lazard Emerging Markets Equity Fund
Lazard Thematic Global Ex-Japan Fund
Lazard Thematic Global Fund
Lazard Global Classic Value Equity Fund †
Lazard Global High Quality Bond Fund

Lazard Japan Asset Management K.K.
ATT Annex 7th Floor
2-11-7 Akasaka
Minato-Ku, Tokyo
JAPAN

Lazard Japanese Equity Fund		

Lazard Asset Management (Deutschland) GmbH
Alte Mainzer Gasse 37
D-60311 Frankfurt am Main
GERMANY

Lazard European High Yield Bond Fund ††

Depotbank
PNC International Bank Limited **
Riverside Two
Sir John Rogerson’s Quay
Grand Canal Dock
Dublin 2
IRELAND

Verwaltungsrat, Register und Transferagent
PNC Global Investment Servicing (Europe) Limited ***
Riverside Two
Sir John Rogerson’s Quay
Grand Canal Dock
Dublin 2
IRELAND

Verwaltungsrat
Paolo Angeloni (Italian) (Am 30. April 2009 ausgeschieden)
Michael Chapman (Britisch)
John Donohoe* (Irisch)
Daniel Morrissey* (Irisch)
William Smith (Britisch)

* Unabhängige Verwaltungsratsmitglieder

Secretary
Wilton Secretarial Limited
Fitzwilton House
Wilton Place
Dublin 2
IRELAND

Unabhängige Wirtschaftsprüfer
PricewaterhouseCoopers
Chartered Accountants and Registered Auditors
One Spencer Dock
North Wall Quay
Dublin 1
IRELAND

Sponsoring Brokers
Goodbody Stockbrokers
Ballsbridge Park
Dublin 4
IRELAND

Rechtsberater für irisches Recht
William Fry 
Fitzwilton House
Wilton Place
Dublin 2
IRELAND

† Per 24. Juni 2008 nahm der Lazard Global Classic Value Equity Fund den Handel auf.
** Per 3. Juli 2008 wurde die Namensänderung von PFPC Bank Limited zu PNC International Bank Limited wirksam.
*** Per 17. Juli 2008 wurde die Namensänderung von PFPC International Limited zu PNC Global Investment Servicing (Europe) 
Limited wirksam.
†† Der Lazard Global Equity Fund und der Lazard European High Yield Bond Fund beendeten den Handel per 31. Mär 2009.
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Bericht des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat legt hiermit den geprüften Jahresabschluss für das Geschäftsjahr per 31. März 2009 vor. Lazard Global Active Funds 
plc (“die Gesellschaft”) ist ein offener Umbrellafonds mit zwölf aktiven Teilfonds zum Ende des Geschäftsjahres (2008: dreizehn).

Verantwortung des Verwaltungsrates
Der Verwaltungsrat ist verpflichtet, für jedes Geschäftsjahr einen Jahresabschluss vorzulegen, der irischem Recht und allgemein 
anerkannten Bilanzierungspraktiken in Irland entspricht, einschließlich der Bilanzierungsgrundsätze, die vom Accounting 
Standards Board herausgegeben werden und vom Institute of Chartered Accountants in Irland veröffentlicht werden. Nach 
irischem Gesellschaftsrecht ist der Verwaltungsrat verpflichtet, für jedes Geschäftsjahr einen Jahresabschluss vorzulegen, in dem die 
tatsächlichen Verhältnisse der Gesellschaft und Gewinn oder Verlust der Gesellschaft aus dem Jahr dargelegt sind. Bei der Erstellung 
des Jahresabschlusses ist der Verwaltungsrat angehalten:

• geeignete Bilanzierungs-und Bewertungsverfahren auszuwählen und konsequent anzuwenden
• angemessene und umsichtige Beurteilungen und Einschätzugen abzugeben und
• von der Fortführung der Gesellschaft auszugehen, es sein denn, diese Annahme ist unangemessen.

Der Verwaltungsrat bestätigt, dass er die oben genannten Anforderungen bei der Erstellung des Jahresabschlusses erfüllt hat. 

Der Verwaltungsrat ist für die Führung ordnungsgemäßer Geschäftsbücher verantwortlich, aus denen die Finanzlage der Gesellschaft 
jederzeit mit angemessener Genauigkeit hervorgeht, so dass er imstande ist sicher zu stellen, dass der Jahresabschluss den in Irland 
geltenden Grundsätzen ordnungsgemäßer Buchführung entspricht und in Einklang mit den Irish Companies Acts 1963 bis 2006, 
sowie der irischen Ausführungsverordnung von 2003 zur Richtlinie der Europäischen Gemeinaschaft betreffend Organisationen 
für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) in der jeweils gültigen Fassung steht. Der Verwaltungsrat ist ebenso dafür 
verantwortlich, die Vermögenswerte der Gesellschaft zu sichern und daher angemessene Maßnahmen zu ergreifen, um Betrug und 
sonstige Unregelmäßigkeiten zu verhindern und aufzudecken.

Die vom Verwaltungsrat ergriffenen Maßnahmen zur Gewährleistung der Verpflichtung der Gesellschaft, ordnungsgemäße 
Geschäftsbücher zu führen, liegen in der Verwendung angemessener Systeme und Verfahren und der Ernennung erfahrener 
Verwaltungsstellen und Dienstleister. (PNC Global Investment Servicing (Europe) Limited). Die Geschäftsbücher werden 
am eingetragenen Sitz der Gesellschaft verwahrt. Gemäß der UCITS-Bestimmungen ist der Verwaltungsrat verpflichtet, die 
Vermögenswerte der Gesellschaft der Depotbank anzuvertrauen. In Ausübung dieser Verpflichtung hat die Gesellschaft die 
Verwahrung ihrer Vermögenswerte an PNC International Bank Limited (ehemals PFPC Bank Limited) übertragen.

Hauptgeschäftszweck
Die Gesellschaft hat ihre Tätigkeit am 1. Juli 1996 aufgenommen. Die Anlageziele ihrer einzelnen Teilfonds sind im Verkaufsprospekt dargelegt. 
Die Gesellschaft wurde vom Financial Regulator als Organismus für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) gemäß der irischen 
Ausführungsverordnung von 2003 zur OGAW-Richtlinie der Europäischen Gemeinschaften (in der geänderten Fassung) zugelassen. 

Alle Anteilseigner erhielten am 31. März 2009 Rückzahlungen aus dem Lazard Global Equity Fund und dem Lazard European High 
Yield Bond Fund. Per 19. Juni 2008 wurde ein neuer Teilfonds, der Lazard Global Classic Value Equity Fund, vom Financial Regulator 
zugelassen, der am 24. Juni 2008 den Handel aufnahm.

Rückblick und Ausblick
Die Berichte der Anlagewerwalter enthalten eine Übersicht über die Faktoren, die im Verlauf des Berichtszeitraums die Performance 
beeinflusst haben. Der Verwaltungsrat erwartet in naher Zukunft keine Änderungen in der Struktur der Gesellschaft oder in den 
Anlagezielen der Teilfonds.

Ziele und Richtlinien im Risikomanagement
Informationen hinsichtlich der Ziele und Richtlinien im Risikomanagement der Gesellschaft sind im Anhang Nr. 16 enthalten.

Ergebnisse und Ausschüttungen
Die Ergebnisse und Ausschüttungen für das Geschäftsjahr sind in der Aufwands-und Ertragsrechnung dargelegt.



L
a

z
a

r
d

 G
l

o
b

a
l

 A
c

t
iv

e
 F

u
n

d
s

 p
l

c

6
Lazard Global Active Funds plc	 Geschäftsjahresende per 31. März 2009 

Bericht des Verwaltungsrates (Fortsetzung)

Haftungsverhältnisse
Die Gesellschaft hat zur Zeit zwölf Teilfonds. Seit dem 25. September 2006 wendet die Gesellschaft das Prinzip der separaten 
Haftung pro Teilfonds an. Zum jetzigen Zeitpunkt sind dem Verwaltungsrat keine existierenden oder eventuellen Verbindlichkeiten 
eines Teilfonds bekannt, die nicht mit den Vermögenswerten dieses Teilfonds gedeckt weren könnten.

Verwaltungsrat
Die Namen der Mitglieder des Verwaltungsrates der Gesellschaft für das Geschäftsjahr per 31. März 2009 lauten wie folgt:

Paolo Angeloni (Am 30. April 2009 ausgeschieden)
Michael Chapman
John Donohoe
Daniel Morrissey
William Smith

Alle Mitglieder gehörten im gesamten Jahr dem Verwaltungsrat an.

Mit Ausnahme von Paolo Angeloni haben alle Verwaltungsratsmitglieder einen Sitz im Verwaltungsrat des Anlageverwalters der 
Gesellschaft, Lazard Fund Managers (Ireland) Limited.

Beteiligungen der Verwaltungsratsmitglieder und des Secretary
Nach Kenntnis des Verwaltungsrates hatten die Verwaltungsratsmitglieder, der Secretary oder deren Familienangehörige während der 
Geschäftsjahre per 31. März 2009 oder 31. März 2008 keine Anteile an der Gesellschaft. 

Michael Chapman, Paolo Angeloni und William Smith haben als Angestellte der Lazard-Gruppe ihren Verzicht auf eine 
Verwaltungsratsvergütung gegenüber der Gesellschaft erklärt.

Die Vergütungs der Verwaltungsratsmitglieder durch die Gesellschaft ist im Anhang Nr. 7 des Jahresberichtes dargelegt.

Transaktionen unter Beteiligung der Verwaltungsratsmitglieder
Daniel Morrissey ist Verwaltungsratsmitglied der Gesellschaft und auch Partner von William Fry (Rechtsberater der Gesellschaft) 
und hat demzufolge gemäß Companies Act von 1990 eine wirtschaftliche Beteiligung an Anwaltshonorarenn in Höhe von US Dollar 
102.406, die an William Fry gezahlt wurden. (2007: US Dollar 127.025).

John Donohoe ist Verwaltungsratsmitglied der Gesellschaft und auch Verwaltungsratsmitglied von Carne Global Financial Services 
Limited, einem Unternehmen, das als Berater für Lazard Fund Managers (Ireland) Limited tätig ist.

Dem Verwaltungsrat sind keine weiteren Verträge oder Vereinbarungen bekannt, die im Zusammenhang mit der Geschäftstätigkeit 
der Gesellschaft von Bedeutung sind und an denen Verwaltungsratsmitglieder während der Geschäftsjahre per 31. März 2009 und  
31. März 2008 im Sinne des Companies Act von 1990 wirtschaftlich beteiligt waren.

Händlerstatus im Vereinigten Königreich
Die Gesellschaft hat für das am 31. März 2008 endende Geschäftsjahr die Zertifizierung erlangt.

Unabhängige Wirtschaftsprüfer
Die unabhängigen Wirtschaftsprüfer PricewaterhouseCoopers haben ihre Bereitschaft erklärt, gemäß den Bestimmungen aus Section 
160(2) des Companies Act von 1963 weiterhin für die Gesellschaft tätig zu sein.

Im Namen des Verwaltungsrates:

Verwaltungsratsmitglied: Michael Chapman	 Verwaltungsratsmitglied: John Donohoe

Datum: 25. Juni 2009
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Lazard Global Active Funds plc	 Geschäftsjahresende per 31. März 2009 

Bericht der Anlageverwalter

Lazard European Equity Fund 

Im Verlauf des Berichtszeitraumes von zwölf Monaten zeigte der Lazard European Equity Fund eine Performance von –36,87% in 
Euro gegenüber dem FTSE World Europe ex UK Index, der einen Rückgang von –40,66%1 verzeichnete.

Marktrückblick
Die zwölf Monate des Berichtszeitraums erwiesen sich als eine der volatilsten und schwierigsten Zeiten für Investoren. Ebenso wie 
die globalen Aktienmärkte verzeichneten europäische Werte in diesem Zeitraum einen starken Rückgang, während sich die weltweite 
Kreditkrise, die im August 2007 began, wesentlich verschlechterte. Anfang Oktober verzeichneten die Märkte starke Rückgänge 
aufgrund der Befürchtungen, dass die Bankensysteme in den USA und Europa zusammenzubrechen drohten. Während des letzten 
Quartals und besonders im Verlauf der letzten sechs Wochen des Jahres 2008 gab es eine ständige Flut von negativen Nachrichten 
aus Unternehmen und eine dramatische Verschlechterung der Geschäftsaktivitäten. Europäische Aktienmärkte setzten ihren Fall im 
ersten Quartal 2009 fort, bei zunehmender Verschärfung der Krise im Januar und Februar. Die Regierungen der Vereinigten Staaten 
und des Vereinigten Königreiches wurden in eine zweite Runde von Bankenrettungsaktionen gedrängt, während die Besorgnis über 
die Gefährdung westeuropäischer Banken durch die europäischen Schwellenländer zunahm.

Positiver zeigten die globalen Aktienmärkte im März eine starke Rallye vor dem Hintergrund niedriger Zinssätze und ausgeprägter 
Regierungseinsätze zur Stimulierung der Nachfrage und zur Verbesserung des Kreditflusses. Quantitative Entlastung war das 
Leitmotiv der US-Notenbank, der Bank von England, der Schweizer Nationalbank und der Bank von Japan, die alle Maßnahmen 
zur Stimulierung der Währungspolitik ergriffen. Diese politischen Reaktionen, in Verbindung mit Stabilisierung in einigen 
Makroindikatoren, sorgen weiterhin für eine Beschwichtigung der größten Ängste am Markt und verlagern den Schwerpunkt weg 
vom Risiko einer Depression.

Portfoliorückblick
Während einer sehr turbulenten Zeit profitierte der Lazard European Equity Fund von einer starken Titelauswahl in den Sektoren 
Finanzwerte, Verbraucherdienstleistungen und Versorgungsunternehmen. Unsere übergewichtige Position im Sektor Gesundheitswesen 
wirkte zusätzlich, da die defensiven Qualitäten dieses Sektors eine relativ gute Performace zeigten. Die Einzeltitelauswahl in den Sektoren 
Konsumgüter, Telekommunikation und Technologie erwiesen sich als größere Herausforderung und schmälerten die Erträge.

Im Sektor Finanzwerte erwiesen sich unsere Übergewichtung in der Liquidät generierenden Versicherungswirtschaft und unsere 
selektive Vorgehensweise gegenüber Banken als sehr vorteilhaft. Positionen in Allianz und dem finnischen Unternehmen Sampo 
unterstützten die relative Leistung, während das fehlende Engagement in der ING-Gruppe und etlichen anderen Versicherern mit 
schwachen Bilanzen sich als Quelle positiver relativer Erträge erwies. Engagement in BNP Paribas, Allied Irish Bank und Raifeissen 
International Bank schmälerten die Erträge, weil sie von Großverkäufen im Bankensektor gemindert wurden. Andere Banken zu 
meiden, beispielsweise KBC in Belgien und Fortis in den Niederlanden, hatte eine positive Wirkung, da die europäische Banken 
aufgrund der andauernden Belastung durch gefährdete Forderungen und den zusammenbrechenden Immobilienmarkt in vielen 
europäischen Ländern geschwächt wurden.

Der Sektor Kundendienstleistungen erwies sich als konstruktiv, unterstützt von starker Einzeltitelauswahl in Positionen wie Carrefour, 
Vivendi, OPAP und Ryanair. Der französische Medienkonzern Vivendi unterstützte relative Erträge durch Aufrechterhaltung von 
Umsatzvorhersagen, die die Befürchtungen von Investoren milderten, dass die weltweite Verlangsamung zu Nachfragerückgängen führen 
würde. OPAP, das griechische Spielunternehmen, zeigte eine starke Performance, gestärkt durch die Nachricht von der Schließung 
eines potentiellen Wettbewerbers durch die griechischen Steuerbehörden, wodurch das Monopol der Firma auf dem griechischen 
Spielmarkt erhalten blieb. Ryanair kam ebenso voran, bedingt durch den fallenden Ölpreis und geringere Treibstoffkostenkosten und 
verstärkte seine Marktposition während der Wettbewerb mit Schwierigkeiten kämpften.

Im Sektor Versorgungsunternehmen gab es eine positive Bilanz mit übergewichtigen Positionen in der neu fusionierten Energiefirma 
GDF Suez und dem italienischen Elektrizitätsunternehmen Terna, was die relative Performance aufs Jahr gesehen unterstützte.

Der Sektor nicht-zyklische Konsumgüter zeigte sich insgesamt schwach, obwohl Anheuser-Busch InBev stark war. Die US-Einheit 
handelt weiterhin seit der vollzogenen Fusion außerordentlich gut, ein zusätzlicher Beweis dass die Nachfrage im Bierverkauf in den 
USA wächst und Marktanteile sowohl durch Importbier als auch durch Spirtuosen und Wein zurückgewonnen werden.
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Lazard Global Active Funds plc	 Geschäftsjahresende per 31. März 2009 

Bericht der Anlageverwalter (Fortsetzung)

Lazard European Equity Fund (Fortsetzung)

Im Sektor Telekommunikation wurde Telenor zurückgestuft aufgrund von Bedenken wegen des rückläufigen Wachstums in 
Schwellenländern und unsere übergewichtige Position schmälerte Erträge. Unsere untergewichtige Position in Telefonica trug ebenfalls 
zur insgesamt negativen Performance des Lazard European Equity Fund in diesem Sektor bei, da der Titel sich erholte, nachdem sich 
die Bedenken über seinen brasilianischen Geschäftsbereich zerstreut hatten. Positive relative Beiträge durch unsere übergewichtigen 
Positionen in France Telecom und Swisscom dienten der Schadensbegrenzung, da beide Unternehmen in Anerkennung ihrer guten 
Ertragsentwicklung und ihres starken starken freien Cashflows und des eingeschränkten Risikos durch makroverwandte Schwächen 
voran kamen.

Abschließend schmälerte das Engagement im Technologiesektor die Performance. Relative Gewinne und Verluste bei Ericsson 
und Nokia konterkarierten einander und führten insgesamt zu einem neutralen Effekt. Der Hauptwidersacher war das fehlende 
Engagement in SAP, denn der weltweit größte Hersteller von Betriebswirtschaftssoftware kam aufgrund positiver Erwartungen an 
seine Wachtumsaussichten gut voran.

Ausblick
Die positive Resonanz auf weitere steuerliche und geldwirtschaftliche Anreize und die daraus resultierende Rallye im März waren 
die ersten echten Anzeichen für Optimismus in diesem Zyklus. Das Unternehmensumfeld ist jedoch weiterhin in schlechter 
Verfassung was uns antreibt, sehr titelspezifisch zu arbeiten. Wie wir konstant betont haben, glauben wir fest daran dass die Qualität 
von Unternehmen immer noch außerordentlich wichtig ist. Dennoch sollte der Fokus auf hochwertigen, Qualität generierenden 
Unternehmen die Investoren dabei unterstützen, kurzfristig widerstandsfähige Titel zu finden und langfristig gut platziert zu bleiben. 
Bei der diesjährigen Tieflage der Märkte ergeben sich hier mehr Investitionsmöglichkeiten in einem größeren Spektrum von Sektoren 
und wir suchen weiterhin die “ Juwelen im Geröll.”

Quelle für alle Daten ist - wenn nicht anders angegeben - Lazard Asset Management per 31. März 2009.

1 Quelle: Lipper Hindsight. Kumulativer Ertrag und auf Basis der Rücknahmepreise bei Wiedererlangung der Erträge, 
abzüglich Gebühren, Retail Share Class bis 31. März 2009. 

Die Zahlen beziehen sich auf die frühere Performance und diese ist keine zuverlässige Indikation für zukünftige 
Wertentwicklung.

Portfoliomanager: Aaron Barnfather, Barnaby Wilson und Team.

Lazard Asset Management Limited
30. April 2009
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Bericht der Anlageverwalter (Fortsetzung)
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Lazard Global Equity Fund

Im Berichtszeitraum von zwölf Monaten zeigte der Lazard Global Equity Fund eine Performance von –42,2% gegenüber dem FTSE 
World Index, der einen Rückgang von -42,3%1 verzeichnete. 

Marktrückblick
Der Geschäftsbericht dieses Berichtsjahres beinhaltet eine der dramatischsten Phasen in vielen Jahrzehnten in denen die globalen 
Finanzmärkte von den Kreditproblemen der westlichen Finanzeinrichtungen dominiert wurden. Höhere Kreditkosten, verursacht 
durch offensive Kreditvergaben, trugen dazu bei, dass viele Marktteilnehmer aggressiv verkauften. Regierungen wurden gezwungen, 
verschiedene Finanzeinrichtungen und Unternehmen zu unterstützen, um einen systemischen Zusammenbruch zu vermeiden.

Im zweiten Quartal 2008 zeigten sich Einzeltitel in Entwicklungsländern volatil. Im April und im Mai zeigten die Märkte eine 
deutliche Aufwärtsbewegung, da die Ängste der Investoren über eine Rezession und Finanzkrise in den USA zurückgingen. Im Juni 
drückten die Sorgen über hohe Rohstoffpreise und eine Inflation die Märkte jedoch deutlich nach unten.

Das dritte Quartal 2008 folgte mit einem deutlich schwächeren Marktumfeld. Die Weltmärkte, insbesondere in den Schwellenländern, 
hatten mit dramatischen Kursrückgängen und extremen Preisbewegungen in zahlreichen festverzinslichen Wertpapieren und Aktien 
zu kämpfen, während mehrere große globale Finanzinstitute gerettet wurden, fusionierten oder im Fall von Lehmann Brothers, in 
Konkurs gingen. Nach schwachen Märkten im Juli und August wurden die Werte im September von Panik ergriffen, da die Ereignisse 
von Investorenängsten über eine Finanzkrise in den USA dominiert wurden.

Im Verlauf des vierten Quartals schwächte das Marktumfeld sogar noch mehr ab, da die Weltkapitalmärkte gegen deutlich höhere 
Kreditkosten, eine außerordentlich große Risikoaversion und absteigende Preisbewegungen zu kämpfen hatten. Die US Notenbank, 
die Europäische Zentralbank sowie andere Zentralbanken verfolgten einen offensiven Kurs, um dringend benötigte Liquidität 
zu schaffen. Obwohl die Probleme ursprünglich aus den USA und Westeuropa stammten, waren Entwicklungsmärkte von den 
erzwungenen Verkäufen zahlreicher globaler Investoren und Spekulanten in dramatischer Weise betroffen.

Im ersten Quartal 2009 gab es erste Anzeichen von Stabilität. In Entwicklungsländern gab es beträchtliche Schwächephasen für 
Aktien aufgrund der pessimistischen Stimmung in Bezug auf die Aussichten globaler Finanzinstitute, gefolgt von einer beachtlichen 
Erholung zum Ende des Quartals. Die Aktien stiegen als Folge der Jagd nach Werten seitens der Investoren, die den Anzeichen der 
Besserung auf den Kreditmärkten folgten.

Portfoliorückblick
Im Verlauf des Jahres profitierte die Strategie von der untergewichtigen Position und Einzeltitelauswahl im Sektor Finanzwerte. 
Werte in Banken wie JPMorgan Chase, die wir aufgrund ihrer großen Depots als kapitalkräftig einschätzen und die Vermeidung von 
Unternehmen, die durch die Kreditkrise am stärksten belastet waren, unterstützten die Performance. Die Gewichtung der Strategie 
im Sektor Finanzwerte wurde im Jahresverlauf auch reduziert und mehr auf den Sektor Versicherer gelenkt. Einzeltitelauswahl im 
Sektor Gesundheitswesen unterstützte die Performance durch Aktien wie Wyeth, die Gleichrangige im Jahresverlauf übertrafen. 
Das Unternehmen erzielte positive Ergebnisse mit einem neuen Medikament im vierten Quartal und Investoren schätzten sowohl 
die interessante Bewertung des Unternehmens als auch die Aussicht auf den herabgesetzten Ablauf des Patentschutzes für seine 
Medikamente in den nächsten Jahren.

Im Gegensatz dazu schmälerte die Einzeltitelauswahl im Sektor Telekommunikation die Performance. Telenor, eine der größten 
nordischen Telefongesellschaften, hatte schwache Aktien nachdem das Unternehmen weitere Investitionen in Indien angekündigt 
hatte, die möglicherweise zu zusätzlichen Aktienverkäufen und einer Verwässerung der existierenden Anteilseigner führen könnten. 
Einzeltitelauswahl im Sektor Konsumgüter schmälerte ebenfalls die Performance mit Kursrückgängen bei Molson Coors Brewing, 
nachdem eine der größten US-Brauereien Gewinnverluste aufgrund von Absatzeinbrüchen und dem starken US-Dollar bekannt 
gegeben hatte. Unsere Position in Nestlé wurde negativ durch Bestandsabbau, sowie Sektorrotation beeinflusst, da Investoren Kapital 
aus defensiven in wirtschaftlich sensiblere Sektoren verlagerten.
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Lazard Global Equity Fund (Fortsetzung)

Ausblick
Der Lazard Global Equity Fund wurde per 31. März 2009 geschlossen.

Quelle für alle Daten ist – wenn nicht anders angegeben - Lazard Asset Management per 31. March 2009.

1 Quelle: Lipper Hindsight, Kumulativer Ertrag und auf Basis der Rücknahmepreise bei Wiederanlage der Erträge, abzüglich 
Gebühren, in US Dollar, Retail Share Class bis 31. März 2008.

Die Zahlen bezeihen sich auf die frühere Performance und diese ist kein zuverlässiger Indikator für die zukünftige 
Wertentwicklung.

Portfoliomanager: Michael Fry und Team.

Lazard Asset Management LLC
29. April 2009

Bericht der Anlageverwalter (Fortsetzung)


