
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
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Libellé Poids

Principales positions dont la note ESG est la plus faible (1)
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UPM-KYMMENE OYJ
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Actif du portefeuille
EUR 70 309 172.81
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**
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(Taux de couverture des entreprises notées, exprimé en pourcentage de l'actif net)

Portefeuille (89.73%)

Univers d'investissement** (96.65%)

Informations pratiques
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Principaux secteurs dont la note ESG est faible (2)

Secteur d'activité PoidsSE

Automobiles et composants automobiles

Médias et divertissement

Biens de consommation durables et 
habillement

Produits alimentaires, boissons et tabac

Biens d'équipement
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 10.00

 8.25

 6.10
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 7.00
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 6.83

G

 0.15% 8.50

 0.15% 8.70

 0.31% 8.90

 0.19% 9.40

 0.30% 8.30

Libellé Poids

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

E S

EDP SA

NATURGY FIN IBERIA SA

ITALGAS SPA

SYDNEY AIRPORT FINANCE

RED ELECTRICA CORP
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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.

 3.14% 585.4

 8.16% 209.7

 0.87% 194.3

 2.39% 164.3

 0.98% 154.1

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

Secteur d'activité Poids

Matériaux

Services aux collectivités

Energie

Services financiers diversifiés

Industrie

Intensité Carbone

 0.42% 0.2

 0.37% 0.2

 0.43% 0.2

 0.24% 0.5

 0.19% 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

 0.34%

 0.15%

 0.18%

 1.03%

 0.42%

Libellé

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

Poids

AIR LIQUIDE FINANCE

AIR LIQUIDE SA

CRH PLC

LINDE PLC

DIGITAL DUTCH FINCO BV

 1 236.6

 1 236.6

 884.1

 808.1

 643.9

Intensité Carbone
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Taux de couverture*Intensité Carbone***

 60.86% 90.2

 33.09% 100.5

Portefeuille

Univers d'investissement**

 1.28% 1.0

 5.62% 1.1

 0.25% 2.5

 13.68% 3.5

 0.93% 4.3

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

Secteur d'activité Poids

Gouvernementaux

Assurance

Médias et divertissement

Banques

Biens de consommation durables et 
habillement

Intensité Carbone
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Poche Actions: la valeur du mois

SOCIÉTÉ GÉNÉRALE

Société Générale (SG) est un groupe de services financiers qui fournit différents services de conseil et 
autres à ses clients pour les aider à protéger et gérer leur épargne et leurs actifs, à sécuriser leurs 
transactions et à financer leurs projets. Le groupe possède trois segments d’activité : Banque de détail 
en France, Banque de détail et Services financiers à l’International et Banque de Grande Clientèle et 
Solutions Investisseurs.

 Avec environ 126 000 collaborateurs répartis dans près de 65 pays, le groupe sert environ 25 millions 
de clients par jour. Au cours de l’exercice 2024, il a généré un produit net bancaire de 26,8 milliards d’
euros et un bénéfice net de 4,2 milliards d’euros.

Pilier Environnemental

Sur pilier environnemental (25 % de la note), la SG obtient un meilleur score (10,0) que la moyenne du 
secteur (3,7). La politique RSE de SG consiste notamment à accompagner ses clients dans la 
transition environnementale en finançant à hauteur de 300 mds d’euros entre 2022 et 2025 (en 2023 : 
250 mds d’euros alloués) des prêts liés au développement durable, obligations durables, location de 
véhicules électriques, etc.

Les activités de financement du groupe restent exposées à des secteurs sensibles et intensifs sur le 
plan environnemental. Depuis 2013, il a émis plus de 470 obligations vertes et durables d’une valeur de 
475 mds d’euros, environ 204 mns d’euros d’éco-PTZ et 82 mds d’euros en obligations durables de 
grandes entreprises. Le total des actifs sous gestion durables s’élevait à 48 mds d’euros pour SG au 
cours de l’exercice 2023 (contre 34 mds d’euros en 2022), dont 6,4 mds d’euros d’actifs verts.

SG considère l’impact du changement climatique sur le risque de crédit de ses clients comme un risque 
environnemental important et utilise donc des indicateurs de vulnérabilité tels que l’indice de 
vulnérabilité au changement climatique des entreprises (CCVI) et le questionnaire sur le changement 
climatique des entreprises (qui évalue la stratégie climatique par la qualité de la divulgation, la 
crédibilité des objectifs, la gouvernance, etc.), pour évaluer le risque de crédit.

Elle dispose d’une équipe dédiée qui supervise et est responsable des risques liés aux facteurs ESG 
dans les activités de financement du groupe. SocGen est impliquée dans une controverse modérée, 
dans laquelle elle a fait l’objet de critiques croissantes pour avoir prétendument financé des projets de 
combustibles fossiles malgré ses engagements en faveur de l’environnement. Il s’agit d’une affaire en 
cours contre la banque.

Pilier Social

Sur le pilier social (30 % de la note), SG obtient un meilleur score (4,6) que la moyenne du secteur 
(4,3). SG est en tête de ses pairs en matière de protection financière des consommateurs. Nous notons 
qu’elle a mis en place une politique de recouvrement de créances pour contribuer à protéger les 
intérêts des consommateurs et que les plaintes sont relativement stables sur 2021-2023. Les 
performances des mécanismes de traitement des plaintes chez SG sont conformes à celles de ses 
pairs.

Elle s’appuie sur un personnel hautement qualifié pour ses opérations et est donc exposée à des 
risques d’attrition. Le taux de rotation du personnel était de 7 % en 2023 (8,6 % en 2022 et un taux 
moyen sur 3 ans de 8%, inférieur à celui du secteur). Le nombre d’heures de formation par employé 
était de 34 en 2023 (32 en 2022) et la proportion de femmes parmi les nouvelles recrues de 53 % (47 
% en 22). SG a alloué €100 mns afin de réduire l’écart de rémunération entre les hommes et les 
femmes.

SG traite les données sensibles de ses clients dans le cadre de ses activités et opère dans des régions 
où les lois sur la protection de la vie privée sont strictes. En cas de violation de données, elle se 
retrouverait exposée à des risques réglementaires. Ses initiatives en matière de sécurité des données 
soient comparables à celles de ses pairs et le groupe utilise des techniques de cryptage. SG ne met en 
avant aucune certification externe pour la gestion de la sécurité des informations.

Parmi les initiatives de SG en matière d’inclusion financière, on peut citer l’offre inclusive Kapsul 
(comptes à 2 € par mois, sans condition de revenus et sans frais de tenue de compte), le package 
bancaire Generis (produits du quotidien pour gérer ses finances à 1 €/mois), etc. En France, SocGen 
fait face à de nombreuses plaintes de clients suite au refus de la banque de reconnaître et de traiter de 
manière adéquate les demandes de remboursement de victimes de fraude par des tiers.
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Avec un score ESG global de 7,08 , Société Générale est éligible à notre fonds. Ce bon score ESG 
provient principalement des bonnes notations obtenues sur les piliers E et G.

Pilier Gouvernance

Sur le pilier gouvernance (45% de la note), SG obtient un meilleur score (7,1) que la moyenne du 
secteur (5,6). Le groupe devance la plupart de ses pairs en matière de pratiques de gouvernance. Il 
dispose d’une structure de conseil unitaire. 45 % des membres du CA sont des femmes (6/14) et 71 % 
sont indépendants (10/14). Les fonctions de président et de directeur général sont séparées. Les 
degrés d’indépendance des différents comités sont les suivants : Comité d’audit (83 %), comité des 
risques.

Une pondération de 20% est accordée aux paramètres RSE dans le cadre de la rémunération variable 
du conseil d’administration. En outre, nous relevons également des éléments indiquant l’existence d’
une clause de récupération de six ans dans la politique de rémunération des dirigeants du groupe. Bien 
que SG applique des pratiques rigoureuses en matière d’éthique des affaires, elle fait l’objet d’
allégations en la matière qui ont une incidence sur son évaluation globale.

Pour se prémunir contre les risques posés par les cyberattaques, la division cybersécurité de l’
entreprise, OPPENS, organise des conférences avec des experts et forme régulièrement les employés. 
Elle a également mis en place un processus de formation personnalisé pour les clients : pour les 
petites organisations, une évaluation des risques par le biais d’un autotest en ligne gratuit et pour les 
PME et les grandes organisations à but non lucratif, l’équipe d’experts OPPENS rencontre les clients.

SG a été impliquée dans des controverses de gouvernance graves et modérées en 2023. SG a été l’
une des nombreuses banques accusées par les organismes de réglementation de s’être entendues 
pour manipuler les taux interbancaires de référence tels que le LIBOR et l’EURIBOR. Bien qu’elle ait 
nié tout acte répréhensible, SG a conclu un accord préliminaire de 105 millions de dollars avec des 
investisseurs américains.

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

SYDNEY AIRPORT

Sydney Airport Ltd est une entreprise australienne exploitant l’aéroport principal de Sydney, sous une 
concession qui s'étend jusqu'en 2048, avec une possibilité d'extension jusqu'en 2097. Le consortium 
qui détient l'aéroport, dirigé par le fonds de pension IFM, inclut également d'autres fonds de pension 
australiens et Global Infrastructure Partners (Blackrock).

Pour l'année se terminant en juin 2024, Sydney Airport a enregistré un chiffre d'affaires consolidé de 
AUD 1,898 mids, avec une capacité d'autofinancement de 1,410 mds. L'aéroport emploie directement 
591 personnes et environ 30,000 travailleurs sont sous contrats dans l’aéroports. Le trafic passagers 
de l’aéroport a atteint 40,5 millions sur l'exercice, avec environ 40 % de passagers internationaux. 
Malgré un net rebond, le trafic n'a pas encore atteint les niveaux pré-covid (environ 95%).

La croissance de la demande dans la région de Sydney, qui compte environ 5,3 millions d'habitants, 
soutient le trafic de l'aéroport. L'ouverture prévue du Western Sydney Airport en 2027, principalement 
destiné aux vols domestiques et aux compagnies à bas coûts, devrait avoir un impact limité sur Sydney 
Airport, avec moins de 5 millions de passagers attendus. Sydney Airport bénéficie d'un cadre 
réglementaire favorable, avec 55 % de son chiffre d'affaires régulé et indexé à l'inflation.

Les revenus non régulés proviennent à 12 % des boutiques et restaurants, 11 % des locations de 
hangars et propriétés, et 8 % des parkings. Cette structure de revenus permet à l'aéroport de maintenir 
des marges d'EBITDA solides, atteignant 74 % du CA. Avec une génération de cash d'environ AUD 1 
milliard pour l'année se terminant en juin 2024, l'aéroport est en mesure de financer un programme 
d'investissement modéré de AUD437millions, générant ainsi un cash libre de AUD 568 millions.

La politique de distribution est alignée sur l'objectif de préservation des notations de crédit, avec 1,2 
milliard A$ distribués durant la période. Le groupe présente un levier relativement élevé, avec un ratio 
Dette Nette / EBITDA de 6,1x à juin 2024, ce qui lui confère une notation de crédit de Baa1/BBB+ 
stable. Bien que la politique financière vise à préserver ces notations, elle ne favorise pas une 
amélioration significative des ratios de crédit.

Malgré les incertitudes liées à l'ouverture du nouvel aéroport, le profil de crédit de Sydney Airport 
semble solide et stable, soutenu par l'engagement des actionnaires – comme démontré par les 
annulations de distributions pendant les restrictions de voyages entre 2020 et 2022.

Sydney Airport se situe parmi les meilleures sociétés au niveau de la problématique ISR, en particulier 
au niveau de l'environnement ou du sociétal grâce à ses relations avec les groupes ethniques 
australiens.

Pilier Environnemental

Sur le plan environnemental (30% de la note), Sydney Airport est très bien positionné, avec des efforts 
notables pour limiter les nuisances et des études d'impact sur la biodiversité. Il existe une politique 
claire de gestion durable des ressources naturelles et des matières premières et le groupe s'est 
engagé a restaurer les terres endommagées.

Pilier Social

Sur le plan social/sociétal (30% de la note), Sydney Airport se situe au-dessus de la moyenne du 
secteur grâce à un très bonne maîtrise des questions de santé et de sécurité au travail. De plus, le 
groupe est engagé auprès des communautés locales par le biais de canaux formels tels que des 
mécanismes de réclamation et des groupes communautaires. Par exemple, au cours de l’exercice 
2023, 2,8 millions AUD ont été investis dans des programmes philanthropiques pour soutenir les 
communautés locales.

Par ailleurs, la gestion des ressources humaines est en conformité avec la Déclaration des droits de 
l'homme des Nations Unies ou équivalent et les salariés sont formés à respecter ces principes.

Pilier Gouvernance

Sydney Airport a mis en place des structures de gouvernance (40% de la note) visant à maintenir la 
valorisation à moyen terme pour les actionnaires. Notre recherche n'a pas identifié de problème 
concernant les audits, la structure du conseil d'administration, la politique de rémunération, les droits 
des actionnaires ou la transparence en termes de communication.
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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 24/03/2025.
Copyright © 2025. HSBC Global Asset Management (France). Tous droits réservés.
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