
Notation ESG

Nous attribuons une note: une note Environnementale (E), une note Sociale (S), une note de Gouvernance (G), et enfin une note ESG globale du portefeuille.
L'échelle de notation varie de 0 à 10, 10 étant la meilleure note.
La note globale est calculée en fonction du poids des piliers E, S et G inhérents à chaque secteur selon notre processus de notation interne.
La note ESG globale du portefeuille est la moyenne des notes ESG pondérée par le poids de  chaque valeur notée et de  chaque émetteur noté du portefeuille. La 
note ESG globale de l'univers d'investissement est la moyenne des notes ESG pondérée par le poids de chaque valeur notée et de chaque émetteur noté de 
l'univers d'investissement.

(1) Périmètre des positions notées, hors titres gouvernementaux et supranationaux.
(2) Moyenne des notes ESG des titres vifs affectés aux différents secteurs, hors titres gouvernementaux et supranationaux.

*Source : HSBC Global Asset Management (France)
**10% MSCI EMU +80% Bloomberg Euro Aggregate 500 MM+10% ESTR
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Principaux secteurs dont la note ESG est élevée (2)

Secteur d'activité PoidsE S

Services commerciaux et professionnels

Services aux collectivités

Transports

Assurance

Services de télécommunication
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 7.82
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ESG
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 6.26
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 6.34

G

 0.42% 3.40

 0.14% 5.20

 0.43% 5.40

 0.22% 5.40

 0.25% 2.90

Libellé Poids

Principales positions dont la note ESG est la plus faible (1)

SE

TOYOTA MOTOR FINANCE BV

COMMERZBANK AG

CIE GENERALE DES ESTABLI

MICHELIN

UPM-KYMMENE OYJ

 4.82

 5.30

 5.34
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 3.00
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G
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Actif du portefeuille
EUR 70 220 623.23
Indice de référence 
10% MSCI EMU (NR) + 80% Bloomberg Euro Aggregate 500 MM + 10% ESTR

GSE ESG
Taux de couverture*Notes ESG*
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Portefeuille

Univers d'investissement**

 89.50%

 96.89%

(Taux de couverture des entreprises notées, exprimé en pourcentage de l'actif net)

Portefeuille (89.50%)

Univers d'investissement** (96.89%)

Informations pratiques

 4.10

 4.00

 6.41

 5.75

 3.43

 1.01%

 0.23%

 1.80%

 4.63%

 0.68%

Principaux secteurs dont la note ESG est faible (2)

Secteur d'activité PoidsSE

Automobiles et composants automobiles

Médias et divertissement

Produits alimentaires, boissons et tabac

Biens d'équipement

Biens de consommation durables et 
habillement

 6.15

 10.00

 6.10

 6.39

 8.37

 5.55

 5.95

 6.26

 6.28

 6.34

ESG

 6.20

 6.50

 6.34

 6.66

 5.63

G

 0.14% 8.70

 0.58% 8.90

 0.19% 9.40

 0.17% 8.40

 0.44% 7.00

Libellé Poids

Principales positions dont la note ESG est la plus élevée (1)

E S

NATURGY FIN IBERIA SA

ITALGAS SPA

SYDNEY AIRPORT FINANCE

EDP SA

WOLTERS KLUWER NV

 8.80

 8.61

 8.59

 8.58

 8.36

 9.70

 9.40

 10.00

 9.40

 10.00

ESG

 6.70

 6.20

 5.90

 6.80

 7.80

G
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L'intensité Carbone correspond au volume de CO2 émis pour 1 million de dollars de chiffre d'affaires réalisé. Pour calculer cette intensité, nous prenons en 
compte non seulement les émissions directes liées aux opérations de l'entreprise (Scope 1) mais également celles liées à la fourniture de l'énergie 
nécessaire (Scope 2).

Intensité Carbone d'une entreprise (tonnes de CO2 / M$ de chiffre d'affaires) = (Scope 1  + Scope 2) / M$ du chiffre d’affaires

Scope 1: Émissions de gaz à effet de serre générées par la combustion de combustibles fossiles et processus de production détenus ou contrôlés par 
l'entreprise
Scope 2: Emissions de gaz indirectes liées à la consommation d'énergie de l'entreprise

L'intensité carbone globale du portefeuille est la somme des intensités carbone des entreprises multipliée par les montants détenus en portefeuille divisé 
par la somme du montant détenu des entreprises ayant des intensités carbone. Les données carbone sont fournies par Trucost, leader dans l’analyse des 
risques et des données en matière de carbone et d’environnement et filiale de S&P Dow Jones Indices.

(3) Périmètre des titres dont l'intensité carbone est disponible.
(4) Moyenne des intensités carbone des titres vifs affectés aux différents secteurs.
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Intensité Carbone

Les titres gouvernementaux et supranationaux n'ont pas de donnée carbone. Dans le calcul du taux de couverture et de l'intensité carbone sont exclus les 
liquidités et les produits dérivés.
*Source : HSBC Global Asset Management (France). Taux de couverture des entreprises avec intensité carbone, exprimé en pourcentage de l'actif net.
**10% MSCI EMU +80% Bloomberg Euro Aggregate 500 MM+10% ESTR
***Intensité carbone exprimée en tonnes de CO2 / M$ du chiffre d'affaires.
Source : Trucost, leader mondial de la mesure de l’empreinte carbone des entreprises. Trucost est un fournisseur de données extra-financières liées aux impacts 
environnementaux et aux émissions de gaz à effet de serre (GES) publiées par les entreprises.

 3.36% 604.2

 8.32% 201.9

 0.87% 191.2

 1.25% 141.7

 0.63% 138.2

Principaux secteurs dont l'intensité carbone est élevée (4)

Secteur d'activité Poids

Matériaux

Services aux collectivités

Energie

Industrie

Sciences pharmaceutiques, 
biotechnologiques et biologiques

Intensité Carbone

 0.42% 0.2

 0.38% 0.2

 0.43% 0.2

 0.24% 0.5

 0.22% 0.5

Principales positions dont l'intensité carbone est la plus faible (3)

Libellé Poids

ELM BV (SWISS REIN CO)

DNB BANK ASA

DNB BOLIGKREDITT AS

ARGENTUM (ZURICH INS)

ASR NEDERLAND NV

Intensité Carbone

 0.35%

 0.16%

 0.89%

 0.14%

 0.43%

Libellé

Principales positions dont l'intensité carbone est la plus élevée (3)

Poids

AIR LIQUIDE FINANCE

AIR LIQUIDE SA

LINDE PLC

CRH PLC

DIGITAL DUTCH FINCO BV

 1 274.0

 1 274.0

 1 133.7

 884.1

 643.9

Intensité Carbone
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Taux de couverture*Intensité Carbone***

 61.67% 91.1

 33.06% 98.8

Portefeuille

Univers d'investissement**

 1.27% 1.0

 6.15% 1.1

 0.23% 2.5

 13.91% 3.4

 0.50% 6.7

Principaux secteurs dont l'intensité carbone est faible (4)

Secteur d'activité Poids

Gouvernementaux

Assurance

Médias et divertissement

Banques

Services consommateurs

Intensité Carbone
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Poche Actions: la valeur du mois

INFINEON

Infineon Technologies est une entreprise allemande qui développe et fabrique des semi-conducteurs et 
des solutions système associées. Elle propose des solutions sous forme de silicium, de carbure de 
silicium et de nitrure de gallium pour les secteurs de l’énergie, des microcontrôleurs et des logiciels, qui 
permettent d’améliorer l’efficacité énergétique.
Elle fournit également des capteurs, des microcontrôleurs et des dispositifs de communication, 
essentiels pour garantir la sécurité des connexions des consommateurs. Au cours de l’exercice 2024, 
elle a généré un chiffre d’affaires de 14,9 milliards d’euros et a déclaré un résultat net de 1,3 milliard d’
euros.

Pilier Environnemental

Sur le pilier environnemental (25 % de la note), Infineon (IFX) a un meilleur score (6,0) que la moyenne 
du secteur (3,8). IFX intègre la durabilité environnementale dans l’ensemble de la chaîne de valeur et s’
est engagé à respecter les objectifs de la SBTi. IFX vise à atteindre la neutralité carbone pour ses 
émissions de scope 1+2 d’ici 2030 (réduction de 70 % en 2025) et à réaliser 20 GW d’économies d’
énergie par an grâce à la mise en œuvre de projets d’efficacité énergétique d’ici 2025.
IFX a réduit ses émissions de scope 1+2 de 66 % en 2024. Si sa consommation totale d’énergie a 
augmenté de 3% par rapport à l’année précédente, l’électricité verte a représenté 89 % de la 
consommation totale d’électricité en 2024. Ses sites de fabrication sont certifiés ISO 50001 et la 
transition vers la technologie nouvelle génération de 300 mm contribue à l’efficacité énergétique.
L’acquisition de GaN Systems par IFX lui permet de se positionner clairement comme un fournisseur 
de produits à haute efficacité énergétique. Le taux de recyclage des déchets dangereux et non 
dangereux d’Infineon s’est élevé à 73,2 % et 77,9 % en 2024. La quasi-totalité du CA du groupe 
provient d’activités liées aux technologies propres, notamment l’automatisation industrielle et des 
processus, les énergies renouvelables et les véhicules électriques.
En 2024, IFX a mis en œuvre des initiatives de recyclage de l’eau qui lui ont permis d’économiser plus 
de 18 millions de m3 d’eau. IFX possède trois sites situés à proximité de zones soumises à un stress 
hydrique, qui représentent 2,4 % de son prélèvement total d’eau en 2024. Ces sites mettent en œuvre 
des mesures efficaces de recyclage de l’eau à l’aide de systèmes d’osmose inverse. Infineon n’est 
impliquée dans aucune controverse environnementale.

Pilier Social

Sur le pilier social (45 % de la note), IFX a un meilleur score (7,6) que la moyenne du secteur (4,5). IFX 
dispose d’un Code de conduite des fournisseurs qui définit les principes qui doivent être respecter, 
notamment en matière de normes du travail, de droits de l’Homme, de sécurité au travail et de santé. 
En 2024, 390 fournisseurs/70 % du volume d’achat ont été évalués et 59 ont identifié des axes d’
amélioration).
Le taux de rotation du personnel s’élève à 6 % pour 2024 (en 2023 : 6,8 %), ce qui est inférieur à la 
moyenne du secteur. Les avantages sociaux et les initiatives de développement des talents proposés 
par Infineon sont plus attractifs que ceux de ses concurrents, ce qui lui permet d’attirer et de retenir des 
employés qualifiés. Le groupe traite de manière adéquate les problèmes liés au lieu de travail grâce à 
des enquêtes et à des mécanismes de règlement des litiges.
Les pratiques de rémunération d’Infineon sont relativement attrayantes par rapport à celles de ses 
concurrents, avec des avantages sociaux importants (conditions de travail flexibles, possibilités d’
évolution et de développement, des programmes de santé et de bien-être, une mobilité durable sous 
forme de voitures de fonction, de transports publics, etc. IFX ne fait aucune distinction entre les genres, 
comme en témoigne l’écart de rémunération entre les hommes et les femmes (<1 % pour 2024).
Le groupe dépend fortement de produits qui contiennent ou sont susceptibles de contenir des minerais 
et des matières premières provenant de zones de conflit. Bien qu’il semble y avoir peu de preuves que 
des mesures ont été prises pour s’approvisionner en matières premières auprès de sources non 
controversées par rapport à ses pairs, le groupe réaffirme que ses produits proviennent de zones non 
touchées par le conflit en RDC. Infineon n’a été impliquée dans aucune controverse sociale en 2024.
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Avec un score ESG global de 6.91 Infineon est éligible à notre fonds. Ce bon score ESG provient 
principalement des bonnes notations obtenues sur les piliers S et G.

Pilier Gouvernance

Sur le pilier gouvernance (30 % de la note), IFX a un meilleur score (7,4) que le secteur (5,2). IFX 
dispose d’une structure de direction double, un conseil d’administration (5 administrateurs dont 1 
femme) et un conseil de surveillance (44 % féminin et 50 % d’indépendant). Il existe plusieurs comités : 
nomination (100 % indépendant), exécutif (50 %), finances et d’audit (50 %) et technique et numérique 
(50 %). Poids de 25 % accordé aux objectifs ESG dans le cadre de la rémunération variable.
IFX dispose d’un système de gestion de la protection des données qui garantit le respect des 
réglementations en matière de protection des données. Infineon n’a signalé aucun cas d’utilisation des 
données personnelles de ses clients à des fins secondaires ni aucune plainte émanant d’organismes 
de réglementation externes concernant des violations de la confidentialité des données, ce qui 
témoigne de la solidité des mesures de protection des données mises en place.
La structure actionnariale et les droits des actionnaires d’Infineon se situent dans la moyenne par 
rapport à ses pairs mondiaux. Absence du principe « une action, une voix », qui permet d’aligner les 
intérêts économiques et les droits de vote et garantit qu’aucun actionnaire ne dispose d’un pouvoir de 
vote supérieur à son exposition économique.
IFX a mis en place un système de gestion de la conformité pour toutes les sociétés du groupe. Ce 
système traite spécifiquement de la corruption et des lois antitrust. Ces directives s’appliquent à tous 
les employés, qui bénéficient d’une formation sur la lutte contre la corruption et l’éthique des affaires. 
Le domaine susceptible de susciter des préoccupations concerne l’absence de comité chargé de 
superviser ces normes au niveau du conseil d’administration.

Document non contractuel.
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La valeur du mois obligataire: la valeur du mois

IBERDROLA

Iberdrola est une des grandes utilities intégrées en Europe. Sur ces dernières années le groupe a 
accéléré son développement dans les réseaux électriques qu’elle exploite en Espagne, aux États-Unis, 
au Royaume-Uni et au Brésil. Ces activités ont contribué à 38% de l'EBITDA en 2024 avec une Base d’
Actifs Régulés (RAB) proche de 50 Md€, acquisition d'ENWL comprise. Iberdrola est également un 
acteur mondial majeur dans les renouvelables, ayant développé l’éolien et le solaire avant ses pairs.
Par ailleurs, Iberdrola dispose d'actifs de production d'électricité non renouvelable en Espagne, 
composés de centrales à cycle combiné à gaz (CCGT) modernes et performantes et d'anciennes 
centrales nucléaires. En Espagne, Iberdrola est le deuxième producteur et distributeur d'électricité 
après Endesa, avec une RAB de 9 Md€ et un réseau desservant environ 11,44 millions de points de 
distribution.
Aux États-Unis, Iberdrola opère via sa filiale à 100 % Avangrid, qui détient des activités réglementées 
de transport et de distribution d'électricité et de gaz dans le nord-est, du centre de l'État de New York 
au sud du Maine. Elle développe et exploite également des énergies renouvelables, étant le troisième 
opérateur éolien.Au Royaume-Uni, Iberdrola opère via sa filiale à 100 % Scottish Power, dont les 
activités comprennent les énergies renouvelables, le transport, la distribution et la vente.
Au Brésil, Iberdrola est directement présent via Neoenergia (détenue à 53,5 %), l'une des plus grandes 
sociétés de distribution d'électricité. Neoenergia détient des participations dans plusieurs sociétés de 
distribution et centrales de production régulées.
Le groupe est une référence dans la lutte contre le changement climatique avec un engagement qui 
s'inscrit dans sa raison d'être : « Construire ensemble chaque jour un modèle énergétique plus sain et 
plus accessible, basé sur l'électricité ». Iberdrola a investi 120 Md€ depuis 2001 dans la transition 
énergétique. Iberdrola a encore publié de très bons résultats en 2024 et relevé ses objectifs 2025 
(comme par 3 fois en 2024 !). L’EBITDA 2024 était en croissance de +17% à 16.8mds.
La dette nette a augmenté de 3.9Md€ à 51.7Md€ suite à 2 opérations M&A pour 5Md€ (rachat du 
réseau de distribution ENW au Royaume-Uni et rachat des minoritaires d’Avangrid aux Etats-Unis) et 
142 Md€ de capex. Sur 2024-26, Iberdrola prévoit d’investir 41 Md€ (dont 5 Md€ financés par ses 
partenaires), environ 2/3 dans les réseaux et 1/3 dans les renouvelables (et 85% dans des pays notés 
au moins A). Sur la période Iberdrola s’attend à voir ses ratios de crédit s’améliorer légèrement.

Pilier Environnemental

Sur le plan environnemental (50% de la note), Iberdrola se situe nettement au-dessus de ses pairs, 
avec une politique ambitieuse de réduction des émissions carbone. Le groupe a ainsi pour objectif une 
réduction de 90% des émissions en 2040 par rapport à 2020 et d'être net zéro à cette date. A fin 2023, 
72% de la capacité installée du groupe provenait d'énergie peu carbonée (renouvelables, 
hydroélectricité, nucléaire).
De manière générale, Iberdrola continue à construire de nouvelles capacités sur le renouvelable tandis 
que l'entreprise a cédé en 2023 un actif de production d'électricité au gaz au Mexique.Le groupe est 
également au-dessus de la moyenne du secteur en matière de gestion de l'eau, avec un objectif de 
baisse de  l'intensité hydrique de 63% en 2030 par rapport à 2021.
Les efforts du groupe en matière d'émissions toxiques et de déchets sont également notables.

Pilier Social

Sur le plan social/sociétal (30% de la note), Iberdrola est très bien positionné avec un engagement 
proactif auprès des communautés locales pour évaluer et gérer l'impact de ses installations sur les 
écosystèmes naturels. Ce dialogue avec les populations a également lieu en amont, sur des projets à 
venir.
En ce qui concerne la gestion du personnel, des stratégies sont mises en place pour retenir les talents 
et assurer la formation continue des salariés, notamment  dans le cadre de partenariats avec des 
universités. De plus, Iberdrola réalise des enquêtes annuelles afin d'évaluer le degré de satisfaction du 
personnel. Il existe des programmes de rémunération non salariale mais il semble qu'ils ne concernent 
qu'une partie des employés.

Pilier Gouvernance

Sur le plan de la gouvernance (20 % de la note), Iberdrola se situe au-dessus de la moyenne du 
secteur. L'indépendance des membres du Conseil d'Administration est largement assurée. Les rôles de 
Président du Conseil et de Directeur Général sont bien distincts. On déplore toutefois que ceux-ci 
soient les seuls membres non indépendants. Avec une proportion de 43%, les femmes sont bien 
représentées au Conseil d'Administration.
Le Conseil comprend bien un comité d'audit indépendant ainsi qu'un comité de rémunération 
également indépendant. Il existe une politique formelle et détaillée relative à la lutte contre la corruption 
et les pots-de-vin. On déplore toutefois que seuls les employés permanents soient formés aux 
standards éthiques. Leur application fait l'objet d'audits mais on ne connait pas leur fréquence de ceux-
ci. Positivement, les lanceurs d'alerte sont protégés.
On relève une controverse en cours, d'importance modérée, au sujet de pratiques anti-compétitives 
lors de l'acquisition d'un petit réseau en Grande-Bretagne.

Document non contractuel.
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Iberdrola est éligible à notre fonds grâce à ses très bonnes pratiques environnementales et à de bons 
scores sur les piliers S et G. Attention toutefois aux controverses auxquelles le groupe peut être 
exposé étant donné son activité et son positionnement géographique.

Document non contractuel.
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Indices Bloomberg Barclays et données associées, Copyright © 2025 Bloomberg Index Services 
Limited, Bloomberg Finance LP, leurs filiales et/ou concédants de licences («Concédants»). Utilisé 
avec autorisation. Tous droits réservés. Les concédants ne fournissent aucune garantie concernant 
l'utilisation ou la confiance accordée en de telles données et n'assument aucune responsabilité à cet 
égard.

Source: MSCI. Les données MSCI sont réservées exclusivement à un usage interne et ne doivent 
être ni reproduite, ni transmises ni utilisées dans le cadre de la création d’instruments financiers ou d’
indices. Les données MSCI ne sauraient constituer ni un conseil en investissement, ni une 
recommandation de prendre (ou de ne pas prendre) une décision d’investissement ou de 
désinvestissement. Les données et performances passées ne sont pas un indicateur fiable des 
prévisions et performances futures. Les données MSCI sont fournies à titre indicatif. L’utilisateur de 
ces données en assume l’entière responsabilité. Ni MSCI ni aucun autre tiers impliqué ou lié à la 
compilation, à l’informatisation ou à la création des données MSCI (les parties MSCI) ne se porte 
garant, directement ou indirectement, de ces données (ni des résultats obtenus en les utilisant). Les 
Parties MSCI déclinent expressément toute responsabilité quant à l'originalité, l'exactitude, 
l'exhaustivité, la qualité, l'adéquation ou l’utilisation de ces données. Sans aucunement limiter ce qui 
précède, en aucun cas une quelconque des parties MSCI ne saurait être responsable de tout 
dommage, direct ou indirect (y compris les pertes de profits), et ce même si la possibilité de tels 
dommages avait été signalée. (www.mscibarra.com). Si vous avez des doutes sur la pertinence de 
cet investissement, vous devriez consulter un conseiller financier indépendant.

Cette présentation est produite et diffusée par HSBC Global Asset Management (France) et n'est 
destinée qu'à des investisseurs professionnels au sens de la directive européenne MIF. 
L'ensemble des informations contenues dans ce document peut être amené à changer sans 
avertissement préalable. Ce document ne revêt aucun caractère contractuel et ne constitue en aucun 
cas ni une sollicitation d'achat ou de vente, ni une recommandation d'achat ou de vente de valeurs 
mobilières dans toute juridiction dans laquelle une telle offre n'est pas autorisée par la loi. 

Les performances présentées ont trait aux années passées. Les performances passées ne sont pas 
un indicateur fiable des performances futures. 
Toute reproduction ou utilisation non autorisée des commentaires et analyses de ce document 
engagera la responsabilité de l'utilisateur et sera susceptible d'entraîner des poursuites. Toutes les 
données sont issues de HSBC Global Asset Management (France) sauf avis contraire. Les 
informations fournies par des tiers proviennent de sources que nous pensons fiables mais nous ne 
pouvons en garantir l’exactitude. 
HSBC Global Asset Management (France) - RCS n°421 345 489 (Nanterre). SGP agréée par l'AMF 
(n° GP-99026). Adresse postale: 75419 Paris cedex 08. Adresse d'accueil: Immeuble Coeur Défense 
- 110, esplanade du Général de Gaulle - La Défense 4 (France). Toute souscription dans un OPCVM 
présenté dans ce document doit se faire sur la base de la notice d'information en vigueur, disponible 
sur simple demande auprès de HSBC Global Asset Management (France), de votre entreprise ou sur 
le site internet du teneur de compte-conservateur de part de fonds, www.ere.hsbc.fr. 
Document mis à jour le 22/05/2025.
Copyright © 2025. HSBC Global Asset Management (France). Tous droits réservés.
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