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PREAMBULE  

UNE GAMME DE FONDS ISR EN ARCHITECTURE OUVERTE DEDIEE A LA BANQUE 

DE DETAIL SOCIETE GENERALE 

Le Groupe Société Générale a pour ambition, aux côtés de ses clients, de construire un avenir meilleur et 
durable en jouant un rôle moteur et positif dans les transformations du monde. Il souhaite contribuer ainsi, 

entre autres, à un avenir plus écologique et plus respectueux de la planète, notamment au travers des 

solutions d’épargne proposées à l’ensemble de sa clientèle.  

Le Groupe Société Générale considère en effet l’Investissement Socialement Responsable (ISR) comme un 
moyen d’investir dans des sociétés qui ont un impact positif sur l’environnement, le social et, donc, la 

société dans son ensemble.  

La création de cette nouvelle gamme d’OPC ISR1 s’inscrit dans la volonté d’offrir à ses clients une large 

palette de solutions de placement en architecture ouverte, avec une dimension sociétale et 

environnementale prise en compte à chaque instant.  

Cette gamme constitue le cœur de l’offre proposé par le réseau de détail de la Société Générale et est en 
parfaite cohérence avec la raison d’être du Groupe SG : 

« Construire ensemble, avec nos clients, un avenir meilleur et durable en apportant des solutions 
d’épargne responsables et innovantes. » 

Au travers de cette gamme, le Groupe Société Générale se positionne comme le 1er grand réseau bancaire 

français à offrir à l’ensemble de ses clients dès fin 2020 une gamme de solutions de placement intégrant 

dans le même temps la notion d’architecture ouverte et les enjeux Environnementaux et Sociétaux (ISR).  

Le Groupe Société Générale a confié à Société Générale Investment Solutions (France), ci-après dénommé 

SG IS (France), société de gestion agréée par l’AMF en 2006 (Agrément AMF n°GP-06000029), et filiale à 
100% du Groupe SG, la création d’une plate-forme de délégation en charge du développement de ces 
solutions innovantes. Dans ce cadre, SG IS (France) assure la sélection des gestionnaires d’actifs qui 

doivent posséder une expertise établie dans le domaine de la classe d’actifs travaillée, de la gestion 
Socialement Responsable et de la maîtrise et du contrôle des risques. SG IS (France) est par ailleurs 
signataire des Principes pour l’Investissement Responsable (UNPRI)2. 

Dans cette perspective, SG29 Haussmann a décidé de confier à DNCA, deux délégations de gestion sur les 
deux expertises suivantes : 

▪ SG DNCA Actions Euro Climat ISR : actions européennes « thématique climat » 

 
SOCIETE DE GESTION :     DELEGATAIRE DE LA GESTION FINANCIERE : 

 

SG IS (France)                                                                 DNCA France                                                                           

29 boulevard Haussmann                                          (ci-après le « Délégataire de la Gestion Financière ») 
75009 Paris – France                                                      19 place Vendôme – 75001 Paris 

 
1 OPC = Organismes de Placements Collectifs ; ISR : Investissement Socialement Responsable  
2 www.unpri.org 
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1. LISTE DES FONDS CONCERNES PAR CE CODE DE TRANSPARENCE 

 

Fonds 

 

 

  

Classe 

d'actifs 

 

 

  

Exclusions 

appliquées 

par le fonds 

Stratégie 

dominant

e et 

complém

entaires 

En-cours 

en 

millions 

d’euros 

(17/10/25) 

Labels 
Liens vers les documents 

relatifs au fonds 

SG DNCA 

Actions Euro 

Climat ISR 

Actions 

européennes 

 

 Armes 

controversées 

 Charbon 

thermique 

Controverse 

très sévère 

MSCI 

 

 

 

Best in 

universe 

 

Exclusion 

 

19,6Mio€ Label ISR (de sa 

création au 

31/05/2025) 

- DICI 

- Prospectus  

- Rapport de gestion 

- Reporting financier et 

extra financier 

- Présentations diverses 

 

Sont disponibles sur le site 

SG IS (France) 
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2. DONNEES GENERALES SUR LA SOCIETE DE GESTION 

 

2.1. Nom de la société de gestion en charge du ou des fonds auxquels 
s’applique ce Code 

 
La société de gestion en charge des fonds est :  
 
Société Générale Investment Solutions (France), ci-après dénommée SG IS (France) 

29 boulevard Haussmann 

Paris 75009 
https://SG IS (France)aussmann.societegenerale.fr/fr/ 

 
Société Générale Investment Solutions (France) est la société de gestion de portefeuilles dédiée aux 

différents clients du Groupe Société Générale : les clients du réseau, ceux de la Banque Privée en 
France et des clients institutionnels. 
La société de gestion est composée d’équipes de gestion, aux expertises variées, proposant une large 

gamme de solutions allant des expertises de gestion traditionnelle (gestion d’actions et d’obligations) à 

la gestion de produits structurés en passant par la gestion diversifiée (multi classe d’actifs) et la multi-
gestion (gestion à base de fonds). 

 
Nous disposons d’une offre complète de gestion collective, de gestion sous mandat ainsi que 

solutions d’investissement structurées pour nos clients institutionnels. 

 
En tant que société de gestion engagée, nous prenons  en compte les enjeux de développement 

durable dans nos choix d’investissements. 

 

SG IS (France) est par ailleurs signataire des Principes pour l’Investissement Responsable (UN PRI), ce 

qui nous permet d’ancrer notre démarche ISR dans un cadre international reconnu. 
 
 

La société de gestion en charge de la gestion financière du fonds est :  

 

DNCA Finance 
19 place Vendôme 
75001 Paris 
www.dnca-investment.com 
 

2.2. Quels sont l’historique et les principes de la démarche d’investisseur 
responsable de la société de gestion ? 

 

La philosophie de notre démarche d’investisseur socialement responsable repose sur la conviction 
que la prise en compte des critères extra-financiers au-delà de l’analyse financière traditionnelle 
permet de contribuer à une économie plus durable. 

La gouvernance ISR développée par SG IS (France) vise ainsi à conjuguer performance financière et prise 

en compte des enjeux de développement durable. Pour l’ensemble des classes d’actifs considérées 

https://sg29haussmann.societegenerale.fr/fr/
http://www.dnca-investment.com/
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(actions, obligations d’entreprise, produits structurés et OPCVM), elle intègre exclusions sectorielles et 
critères ESG (approche « best in class/best effort » et «Best-in-Universe/Best-Effort » ).  
La gouvernance ISR s’applique également à la gestion de mandats ou de FCP dédiés à nos clients privés. 
 
 

A propos de DNCA :  
 

La démarche d’Investisseur Responsable de DNCA Finance s’inscrit dans les valeurs fondatrices du 
groupe. Depuis sa création, DNCA Finance offre une gestion au service des hommes et de leur patrimoine. 

L’environnement économique et financier, toujours plus mouvant et complexe, n’autorise plus des 

solutions d’épargne passives. C’est pourquoi, DNCA Finance propose des portefeuilles reflétant les 
convictions des gérants et leur connaissance approfondie des entreprises et émetteurs ainsi que de leur 
environnement.  

 

Les équipes de DNCA Finance partagent une même ambition : développer des produits gérés avec une 
approche associant anticipation et pragmatisme. L’expertise, la rigueur et le sens des responsabilités ont 
ainsi permis à DNCA Finance de s’imposer parmi les acteurs de référence du marché de la gestion actions 

européennes.  

DNCA Finance développe depuis toujours une gestion humaine et engagée caractérisée par une 
ouverture d’esprit qui permet d’initier de nouvelles voies pour répondre aux enjeux de demain. Dans ce 
cadre, DNCA Finance a élargi progressivement son analyse fondamentale à la prise en compte des 

critères sociaux, environnementaux et de gouvernance.  

La démarche générale de DNCA Finance est détaillée dans sa Politique d’Investisseur Responsable publiée 

sur le site internet de DNCA Finance. 
 

2.3. Comment la société de gestion a-t-elle formalisé sa démarche 
d’investisseur responsable ? 

 
SG IS (France) adopte une démarche liée aux considérations d’Investissement Socialement 

Responsable (ISR) qui peut se formaliser à travers la participation à des coalitions de place (Net-Zero 

Asset Managers Inititative, Finance For Biodiversity foundation…), la prise en compte de critères extra-

financiers dans la gestion, la mise en place de reportings ESG pour permettre aux clients de suivre le 
profil ESG des fonds investis et la mise en place d’une démarche de vote et engagement qui fait l’objet 
d’un rapport public annuel. 
 

Notre démarche d’Investisseurs Socialement Responsables est disponible en accès public sur le site 

Internet de SG IS (France) : Lien. 
 

SG IS (France) applique ces principes afin d’adresser les enjeux du développement durable via : 

• Les solutions d’Investissement ISR que nous avons développées,  

• Le vote et l’engagement, 

• Des capacités d’évaluation des risques ESG et Climat ainsi que de reporting. Conformément à 
l'article 173 (D 533-16) de la loi française sur la transition énergétique pour la croissance verte et 
la réglementation « disclosure » : SFDR (règlement 2019/2088 du parlement européen et du 
conseil). 

• La diffusion de sa démarche RSE, sa politique de vote, les rapports de vote et le rapport sur 
l'intégration des critères environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG),  

 

https://www.dnca-investments.com/documents/6?locale=fr&country_code=FR
https://investmentsolutions.societegenerale.fr/fileadmin/user_upload/SG29H/pdf/reglementation/Rapport_LEC_SG_IS_France.pdf
https://investmentsolutions.societegenerale.fr/fileadmin/user_upload/SG29H/pdf/reglementation/Rapport_LEC_SG_IS_France.pdf
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En qualité de société de gestion, SG IS (France) est amené à exercer au travers des OPC gérés, l’ensemble 
des droits patrimoniaux attachés aux titres dont elle assure la gestion, le droit de vote constituant l’un de 
ces droits. L’assemblée générale d’un émetteur est un moment fort de la vie actionnariale et il est 

important pour les clients des OPC que SG IS (France) participe aux décisions qui sont prises et qui 

peuvent influencer la valorisation à long terme de leurs actifs.  
Le vote est exercé dans l’intérêt exclusif des clients et dans le but d’accroître la valeur à long terme de 
leurs investissements.  

 
SG IS (France) a élaboré un ensemble de règles afin de déterminer concrètement l’organisation et 

l’exercice des votes et a défini une politique qui précise les critères d’analyse par typologie de résolutions 
soumises aux assemblées générales.  Cette politique est revue annuellement afin de tenir compte des 
évolutions légales, des évolutions des codes de gouvernance et des pratiques de place qui ont pu 

intervenir tout au long de l’année. En ligne avec la réglementation applicable, un reporting annuel 

détaillé des résolutions votées sera publié en ligne à compter de 2025 sur le périmètre des OPC 

concernés. 

La politique de vote tient compte des articles 319-21 à 319-23 pour les FIA et 321-132 à 321-134 pour les 
OPCVM du règlement général de l'Autorité des marchés financiers (AMF) concernant les politiques de 

vote des sociétés de gestion, ainsi que des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise de 

l'Association française de la gestion financière (AFG). 

La politique de vote de SG IS (France) est validée par un Comité de gouvernance interne et s’inscrit dans 

notre démarche ISR. 

La politique de vote est disponible sur le site de SG IS (France) : 

https://SG IS (France)aussmann.societegenerale.fr/fr/reglementation/ 
 

 

A propos de DNCA  
 
« En matière d’ISR, les choix d’investissement de DNCA reposent, depuis la création de la société, sur une 
démarche d’analyse fondamentale approfondie. DNCA a ainsi toujours tenu compte des enjeux sociétaux et 
des aspects de gouvernance dans son approche d’analyse. Progressivement, les enjeux sociaux et 
environnementaux ont été intégrés, dans l’objectif d’une performance de long terme tenant compte de 
l’ensemble des risques et enjeux auxquels une entreprise est confrontée. Afin d’apporter un cadre 
structurant à sa démarche, DNCA a signé en 2017 les Principes pour l’Investissement Responsable des 
NationsUnies. L’ambition de DNCA consiste à offrir une démarche différenciante et innovante, évoluant au 
rythme des nouveaux enjeux à intégrer. Pour ce faire, DNCA Finance a créé en 2018 un pôle ISR sous la 
direction de Léa Dunand-Chatellet. DNCA a ainsi élaboré en 2018 une politique d’Investisseur Responsable 
reposant sur l’intégration systématique de la Responsabilité d’Entreprise et de la contribution à la Transition 
Durable dans la valorisation des sociétés. A cette fin, DNCA a développé un outil propriétaire ABA (Above and 
Beyond Analysis) partagé par l’ensemble des équipes de gestion. Ce modèle d’analyse ESG a pour objectif 
d’offrir une notation dont la construction est maitrisée dans son intégralité. 
 
La démarche d’Investisseur Responsable de DNCA s’inscrit dans les valeurs fondatrices du groupe. Depuis 

sa création, DNCA offre une gestion au service des hommes et de leur patrimoine. L’environnement 
économique et financier, toujours plus mouvant et complexe, n’autorise plus des solutions d’épargne 

passives. C’est pourquoi, DNCA propose des portefeuilles reflétant les convictions des gérants et leur 
connaissance approfondie des entreprises et émetteurs ainsi que de leur environnement. 

https://sg29haussmann.societegenerale.fr/fr/reglementation/
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Les équipes de DNCA partagent une même ambition : développer des produits gérés avec une approche 
associant anticipation et pragmatisme. L’expertise, la rigueur et le sens des responsabilités ont ainsi 
permis à DNCA de s’imposer parmi les acteurs de référence du marché de la gestion actions européennes. 

DNCA développe depuis toujours une gestion humaine et engagée caractérisée par une ouverture d’esprit 

qui permet d’initier de nouvelles voies pour répondre aux enjeux de demain. Dans ce cadre, DNCA Finance 
a élargi progressivement son analyse fondamentale à la prise en compte des critères sociaux, 
environnementaux et de gouvernance. 

La démarche générale de DNCA est détaillée dans sa Politique d’Investisseur Responsable publiée sur le 
site Internet de DNCA Finance. 

 
a. Initiatives soutenues 

 

En 2017, DNCA Finance a signé les Principes pour l’Investissement Responsable des Nations Unies 

(UNPRI) pour apporter un cadre structurant à la démarche et participer aux débats de place en tant 

qu’investisseur actif de long terme.  
Notre volonté est de participer à l’ensemble des initiatives et évènements de place permettant une 
diffusion pertinente de l’investissement responsable (grand public, institutionnel ou entreprise) et une 

contribution aux enjeux des régulations (consultation des pouvoirs publics notamment). Nous 

souhaitons également permettre à la recherche académique d’évoluer sur ces sujets, et toute action 
positive dans ce sens sera soutenue.  

De même DNCA Finance apporte une attention particulière aux labels d’État ISR et Greenfin dans leur 
forme actuelle et entend participer à leur évolution.  

Par ailleurs, Léa Dunand-Chatellet, Directrice du Pôle Expertise et Gestion Investissement Responsable, 
est membre du Comité du Label ISR depuis mai 2024, et préside la Commission Investissement 

Responsable de l’AFG depuis le 30 avril 2024. 
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b. Politiques afférentes à la démarche générale 
 
1) Politique de vote et engagement  

DNCA Finance est membre de l’AFG, Association Française de Gestion, et a mis en place une politique de 

vote en Assemblée Générale en ligne avec les grands principes du gouvernement d’entreprise. Chaque 
année, un rapport est publié sur l’exercice des droits de vote réalisés dans le cadre de cette politique.  
Actionnaire de conviction, DNCA Finance est également un actionnaire engagé, en dialogue permanent 

avec les émetteurs. Les principes d’engagement fixés ont pour objectif l’accompagnement des 
entreprises, l’amélioration des bonnes pratiques et la transparence sur différents enjeux.  

 
2) Politique d’exclusion  
DNCA Finance a mis en place une liste « worst offenders », constituée des émetteurs les plus à risque d’un 

point de vue responsabilité sociétale. Cette liste est établie à partir de controverses majeures 

(notamment violation majeure d’un des principes du Pacte Global des Nations Unies), après analyse des 

membres de l’équipe Investissement Responsable, et sur validation du Comité de Suivi Investissement 
Durable (Comité SID).  
Par ailleurs, conformément aux engagements signés par la France dans le cadre des conventions 

d’Ottawa (1997) et d’Oslo (2008), DNCA Finance publie une politique d’exclusion des armes 

controversées qui est accompagnée d’une liste de valeurs strictement exclues disponible sur demande.  
DNCA Finance souhaite également réduire à zéro son exposition au charbon et aux hydrocarbures non 

conventionnels de façon progressive. A ce titre, un calendrier de sortie, déclinaison des principes du 
groupe Natixis à l’échelle de DNCA, a été défini. Ce calendrier est par ailleurs aligné avec les scénarios de 

développement durable (SDS : Sustainable Development Scenarios) de l’Agence Internationale de 
l’Energie. Une cartographie des exclusions sectorielles adoptée par l’ensemble des fonds accompagne 

cette politique. 
 

3) Rapport Pressions environnementales  
Conformément aux exigences de l’article 29 de la loi n°2019-1147 du 8 novembre 2019 et de son décret 

d’application n° 2021-996 publié le 27 mai 2021, DNCA Finance publie annuellement un rapport « 
Pressions environnementales », disponible sur son site internet. 

 

c. Promotion et diffusion de l’Investissement Socialement Responsable « ISR » 
 
DNCA Finance souhaite partager ses convictions d’investisseur responsable avec ses parties prenantes et 

nourrir la réflexion collective. 

Pour cela, DNCA Finance participe à des articles et interviews publiés dans la presse spécialisée (TV et 
magazines), et propose une lettre ISR reprenant des informations liées aux thématiques d’investissement, 
des interviews d’experts ou de dirigeants d’entreprise ou encore un reporting détaillé de la gamme ISR 
Beyond. 
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DNCA Finance organise par ailleurs des conférences et des évènements auxquels elle convie ses clients et 
publie de nombreux ouvrages de réflexions et de pédagogie. 
 

 
 

▪ Club Climat : organisé sur une base annuelle, cet évènement, destiné aux clients et partenaires de 

DNCA, réunit gérants et experts autour de sujets en lien avec le changement climatique (exemple : 
Club Climat du 14/06/2022 sur le thème « Métaux & Mines : le pari de la transition énergétique »)  

 

▪ Beyond Day : organisé sur une fréquence biennale, cet évènement, destiné aux clients et partenaires 
de DNCA, a une vocation avant tout pédagogique de sensibilisation autour des grands enjeux de 

l’investissement responsable en réunissant experts et acteurs du développement durable (exemple 

: Beyond Day du 04/06/2024 sur le thème « Nouvelle Ere Industrielle »)  
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2.4. Comment est appréhendée la question des risques/opportunités ESG 
dont ceux liés au changement climatique par la société de gestion?  

 

En tant que société de gestion dédiée à l’investissement durable, les risques et opportunités ESG sont 

pris en compte sur l’ensemble de nos investissements. 
 
Cette approche s’appuie sur une méthodologie d’analyse ESG cherchant à évaluer pour nos 

investissements les risques/opportunités ESG associés aux émetteurs,  et un suivi des potentielles 
controverses. Les émetteurs mal évalués sont systématiquement exclus de nos univers d’investissement. 

Nous cherchons par ailleurs sur toutes nos classes d’actifs à orienter autant que possible nos choix 
d’investissement vers les émetteurs les mieux évalués ou démontrant une progression régulière sur les 
aspects ESG.  

En application de l’article 173 de la loi de transition énergétique, SG IS (France) s’engage à communiquer 
un reporting de l’empreinte carbone des FCP entrant dans le champ d’application de la loi. 
Pour chaque mandat et FCP auxquels s’appliquent la gouvernance ISR, SG IS (France) procède ex-post au 

calcul et au suivi de l’intensité carbone moyenne pondérée, en utilisant une base de données ESG 

émetteurs de fournisseurs externes de données extra financières, actuellement MSCI ESG Research. 
 

Les émissions de gaz à effet de serre (GES) sont classées selon le Protocole de Kyoto sur les gaz à effet de 

serre en trois catégories : 

 
 

Pour chaque entreprise présente en portefeuille, les émissions de GES (périmètres 1 et 2) sont comparées 
au chiffre d’affaires et ajustées en fonction du poids du titre dans le portefeuille. 

Cette approche nous permet d'évaluer l'exposition du portefeuille aux sociétés fortement émettrices de 
carbone. Elle est applicable aux titres vifs, y compris les obligations.  

 

L’accord de Paris de décembre 2015  a marqué une avancée sans précédent dans la lutte contre le 
changement climatique. Dans le cadre de la Convention-cadre des Nations Unies (CCNUCC), les pays se 
sont engagés à limiter l’augmentation de la température mondiale à un niveau bien inférieur à 2 degrés 

Celsius par rapport aux niveaux préindustriels et de poursuivre les efforts pour limiter encore davantage 
l'augmentation de la température à 1,5 degré Celsius. Cet accord insiste particulièrement sur 

l’importance d’orienter les flux financiers vers des investissements compatibles avec un faible niveau 
d'émissions de gaz à effet serre (GES) et en faveur de la transition énergétique.   
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Nous sommes conscients de l’importance de mettre en place un cadre transparent afin de répondre aux 
enjeux climatiques et politiques de demain. 

C’est pourquoi, avec l’appui de notre partenaire S&P Global Trucost, nous avons adopté une 

méthodologie de calcul de la température sur l’ensemble de nos portefeuilles. 

En calculant la température de nos portefeuilles nous cherchons avant tout à quantifier dans quelle 
mesure le budget carbone des entreprises est aligné au scénario de 2 degrés Celsius. A cet effet nous 
avons retenu deux méthodologies validées par l’Initiative Sciences Based Targets (iSBTI)  : 

- Approche sectorielle “The Sectoral Decarbonisation Approach” (SDA) : 

Cette approche s’applique aux entreprises dont le secteur d’activité a des niveaux d’émissions élevés et 

homogènes.  Nous vérifions que chaque entreprise est alignée avec le scénario de 2 degrés Celsius 
spécifique à son industrie. 

- Approche économique “The Greenhouse gas Emissions per unit of Value Added” (GEVA) : 

Cette approche s’applique aux entreprises dont le secteur d’activité a des niveaux d’émissions bas et 

hétérogènes.  Les entreprises doivent réduire leurs émissions carbones en conformité avec les taux 

requis pour l’économie globale.  

Comment se traduit concrètement le calcul de la température des portefeuilles chez SG IS (FRANCE) ?  

Afin d’estimer la température de nos portefeuilles nous prenons en compte plusieurs scenarios (1°, 2°, 3°, 

4° degrés Celsius) à un horizon de 5 ans. L’analyse se fait d’abord au niveau de chaque entreprise :  

- Si le budget carbone est positif : cela veut dire que l’entreprise est alignée au scenario de son 
benchmark (secteur ou économie globale) ; 

- Si à contrario, le budget carbone est négatif : cela indique que l’entreprise doit encore faire des 
efforts sur la réduction des émissions carbones afin de s’aligner à l’objectif. 

La température du portefeuille correspond in fine à la somme du budget carbone au prorata du 

pourcentage de détention de la valeur de chaque entreprise. Cette approche nous permet ainsi de 
prendre en compte les compensations carbones au niveau global du portefeuille. 

SGIS France a également défini une grille d’évaluation de la maturité climat des entreprises permettant 

d’évaluer les émetteurs les plus avancés et en retard en matière de publication d’infomation carbone, 
mise en place d’une stratégie crédible de décarbonation et d’incentivation du management. Cette grille 
d’analyse permet de suivre les engagements NZAM de la société de gestion et s’appuie sur des données 

externes. 

 

A propos de DNCA : 
 

a. Les fondamentaux de notre philosophie d’investissement responsable 
 

L’ambition de DNCA est d’offrir une démarche différenciante et innovante qui évolue au rythme des 

nouveaux enjeux à intégrer. À ce titre, notre philosophie d’Investisseur Responsable distingue deux 
concepts : le Risque de Responsabilité et la Transition Économique Durable. L’évaluation de ces deux 
dimensions s’appuie sur une analyse approfondie des tendances économiques et sociales mais également 
sur une expertise reconnue dans le domaine de l’investissement responsable. 

 

DNCA Finance a développé une approche unique, appuyée sur l’outil propriétaire de notation ABA (Above 
and Beyond Analysis). En effet l’analyse ESG de DNCA Finance couvre de façon parallèle l’ensemble des 

aspects de l’investissement responsable, dont le « Risque de Responsabilité » des entreprises et des 
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organisations et leur contribution à la « Transition Economique Durable ». La méthodologie ABA est 
développée dans la partie 3.  
 

1) Evaluer le Risque de Responsabilité des entreprises  

L’évolution de certains indicateurs offre une analyse complémentaire souvent non encore intégrée dans 
les états financiers. Une hausse anormale du turnover, des accidents du travail ou encore de l’absentéisme 
peut témoigner d’un mal-être dans l’entreprise ou encore d’un climat social dégradé qui aura un impact 

sur la compétitivité et la performance économique (1% d’absentéisme représente 1% de coût de masse 
salariale supplémentaire).  

Dans ce contexte, nous considérons l’analyse du Risque de Responsabilité des entreprises non plus comme 
une opportunité d’investissement mais comme un formidable vivier d’informations pour évaluer les 
risques auxquels les entreprises font face, notamment dans leurs interactions avec leurs parties prenantes 

: salariés, fournisseurs, clients, communautés locales, actionnaires… et ce, quel que soit leur secteur 

d’activité. 

  
2) Identifier les opportunités d’investissement durable  
Notre conviction repose sur une perspective à long terme du financement de l’économie. En tant que 

gérant d’actifs responsable notre rôle est de sélectionner les sociétés présentant les meilleurs atouts 

stratégiques et économiques pour répondre aux enjeux de demain, notamment les enjeux correspondant 
aux Objectifs de Développement Durables des Nations Unies.  

Nous sommes convaincus que la capacité de ces acteurs à anticiper leur marché est cruciale pour 
conquérir ou maintenir leur leadership. C’est ainsi qu’en identifiant l’exposition à la transition économique 

durable des entreprises, nous visons à construire une surperformance robuste de nos portefeuilles par 
rapport à leurs univers de référence. 

 
Les 17 objectifs de développement durable des Nations Unies 

 

 
La transition économique durable est avant tout source d’opportunités d’investissement. Notre travail 
est d’identifier les thématiques pertinentes pour la transition économique durable et par déclinaison de 
sélectionner les entreprises qui y contribuent. Le modèle d’analyse propriétaire de DNCA présenté dans 
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la partie 3 du présent document décline cinq axes majeurs de la transition durable et leurs thématiques 
matérielles. 
 

 

3) Limiter les incidences négatives sur l’environnement et la société 
DNCA Finance a mise-en-place une stratégie de gestion de limitation des incidences négatives sur 
l’environnement et la société, en lien avec la contribution aux Objectifs de Développement Durable. 

Cette stratégie se décline d’une part sur l’ensemble de la société de gestion (application de la politique 
d’exclusion du charbon thermique et des hydrocarbures non conventionnels et Trajectoire Climat), 

d’autre part de façon plus précise sur certains fonds spécialisés ou disposant du label ISR5. 
 

b. Une politique investissement responsable qui intègre les deux axes de la « double matérialité » 

 

Les deux aspects de l’investissement responsable (impact sur la performance financière et conséquences 

des décisions d’investissement sur l’environnement et la société) constituent ce qu’on nomme 
désormais « la double matérialité » : la gestion des risques (financiers) en matière de durabilité (décrite 
dans notre document « Politique de gestion des risques en matière de durabilité ») et la gestion des 

incidences négatives des investissements sur les facteurs de durabilité (voir notre document « Politique 

de gestion des incidences négatives »). 
 

Cette dualité, est notamment illustrée dans notre Politique Environnementale, en analysant à la fois 
comment les entreprises et les organisations peuvent être fragilisées (impact du réchauffement 

climatique, dépendance à un écosystème…) et comment DNCA Finance peut limiter les impacts négatifs 
de ses décisions d’investissement sur l’environnement et contribuer à l’atteinte des objectifs 

internationaux (Accord de Paris sur la limitation de la hausse de la température, Convention pour la 
Diversité Biologique). 
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c. La politique environnementale et les engagements de DNCA Finance 
 
DNCA Finance met un accent particulier sur la prise en compte des enjeux environnementaux, dont le 

climat et l’érosion de la biodiversité, que ce soit dans l’analyse des risques du portefeuille comme dans 

celle des impacts que celui-ci peut générer. En particulier, dans le cadre de son rapport « Pressions 
Environnementales », DNCA Finance s’est engagée dans une démarche progressive de réduction des 
émissions de GES (Gaz à Effet de Serre) et d’alignement avec l’Accord de Paris pour la limitation du 

réchauffement climatique. Les émissions de GES, incidence négative majeure des portefeuilles 
financiers, sont ainsi les incidences négatives sur lesquelles DNCA Finance concentre sa vigilance.  

La Politique Environnementale fait l’objet d’un document dédié sur notre site internet. DNCA Finance a 
également détaillé dans son Rapport Article 29 de la Loi Energie Climat, publié en juin 2024, comment les 
enjeux liés à la biodiversité sont pris en compte dans sa politique d’investissement.  

 

1) Alignement 2° et Accord de Paris  

Adopté en décembre 2015 lors de la COP21, l’Accord de Paris met en place un cadre international de 
coopération sur le changement climatique qui a notamment pour objectif de limiter le réchauffement « 
bien en deçà de 2°C, et en poursuivant l’action menée pour le limiter à 1,5°C » (article 2), et d’atteindre un 

équilibre au niveau mondial entre les émissions et les absorptions de gaz à effet de serre dans la 

deuxième moitié du XXIème siècle (neutralité carbone) (article 4).  
Depuis la COP 21 et l'Accord de Paris, l'atténuation et l'adaptation au changement climatique doivent 

faire partie de l'agenda quotidien des secteurs privé et public. Pour le secteur financier, l'agenda est 
défini par les principaux objectifs convenus lors de la COP 21 : « Rendre les flux financiers compatibles 

avec un profil d'évolution vers un développement à faible émission de gaz à effet de serre et résilient aux 
changements climatiques. » 

 
 

2) Risques climatiques  
Le changement climatique a un impact sur la performance financière des émetteurs et, par conséquent, 

sur le profil risque-rendement des titres qu'ils émettent. Les risques climatiques sont généralement 
classés en deux catégories :  

▪ Les risques physiques : risques associés aux impacts physiques du changement climatique sur les 

activités des émetteurs résultant par exemple de températures extrêmes, d'inondations, de 
tempêtes ou de feux de forêt  

▪ Les risques de transition : risques associés à la transition vers une économie à faible émission de 

carbone, par exemple : les changements de politique, de technologie ou d'offre et de demande 

dans certains secteurs  
 
3) La stratégie Climat de DNCA Finance  
DNCA Finance souhaite approfondir les méthodologies de mesure et d’analyse des données liées au 

réchauffement climatique :  

▪ Mesure des empreintes carbone y compris sur le scope 3  

▪ Méthodologie de calcul des températures induites à partir des émissions carbones  
 
Par ailleurs, DNCA Finance intègre d’ores et déjà les enjeux climatiques dans sa « Politique de vote et 

d’engagement », à travers le soutien des résolutions climat.  
Les objectifs de DNCA Finance (atteinte 2024 et reconduction 2025) sont en cours de mise à jour et feront 

l’objet d’une mise à jour du présent document dès que possible. 
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Ces objectifs seront analysés régulièrement par DNCA Finance, notamment lors de la production du 

rapport annuel « Pressions environnementales ». Dans ce cadre, DNCA Finance s’assurera de son 
alignement avec la trajectoire climat, analysera les écarts le cas échéant, et adaptera les mesures 
adéquates. 
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4) Alignement avec les Objectifs Internationaux de la Convention sur la Diversité Biologique  
La 15ème conférence des Parties (COP15) à la Convention sur la Diversité Biologique (CDB) s’est déroulée 

à Montréal en décembre 2022 sous la présidence Chinoise. Cette COP 15 a permis d’aboutir à un nouveau 

plan stratégique mondial sur la biodiversité « Cadre mondial pour la biodiversité de Kunming-Montréal » 
et ainsi succéder aux Objectifs d’Aïchi adoptés lors de la COP10 (Nagoya, Japon, 2010). Ce nouveau cadre 
contient 23 nouveaux objectifs à atteindre d’ici 2030 afin d’inverser l’érosion de la biodiversité. Parmi ces 

cibles, trois ont un objectif quantitatif : réduire la perte des zones de forte importante pour la biodiversité 
« proche de zéro » (cible 1), restaurer « au moins 30% » des aires dégradées (cible 2) et atteindre 30 % 

d’aires (marines, côtières, terrestres et d’eaux douces) protégées (cible 3). 
 
5) Risques liés à l’érosion de la biodiversité  

De la même manière, l’érosion de la biodiversité peut être source de pertes économiques et financières 

potentielles pour les émetteurs. Toutefois, les moyens d’analyse, les technologies et les données sont 

encore très peu disponibles et matures. Dans le cas de la perte de biodiversité, on distingue, comme pour 
le climat, deux types de risques : risques physiques et risques de transition. Ces risques sont décrits ainsi 
par la TNFD (Task-force on Nature-related Financial Disclosure) comme l’« ensemble des risques et 

opportunités financiers pour l’organisation résultant des impacts sur la nature et/ou des relations de 

dépendance vis-à-vis de la nature ». 
 

6) La stratégie Biodiversité de DNCA Finance  
Dans un contexte d’un manque de données harmonisées et de standardisation des méthodologies, DNCA 

Finance ne fixe pas à ce jour d’objectifs à 2030 mais inscrit sa réflexion et sa recherche sur l’érosion de la 
biodiversité dans le contexte de la contribution :  

▪ Aux ambitions proposées par le plan stratégique mondial sur la biodiversité « Cadre mondial 
pour la biodiversité de Kunming-Montréal » ;  

▪ A la stratégie de l'Union Européenne en faveur de la biodiversité à l'horizon 2030 ;  
▪ A la stratégie nationale biodiversité 2030 (SNB) ;  

▪ Au respect des limites environnementales globales.  
 

 
 

Enfin, les atteintes à la biodiversité sont l’un des enjeux de la Politique d’engagement de DNCA Finance. 
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2.5. Quelles sont les équipes impliquées dans l’activité d’investissement 
responsable de la société de gestion délégataire de la gestion financière ? 

 
SG IS (France) dispose d’une équipe dédiée à la gestion de portefeuilles intégrant les critères ESG. Elle 

regroupe six gérants aux profils complémentaires en termes d’expertise financière, tous membres du 
comité ISR SG IS (France). Ce comité qui se réunit mensuellement et en cas d’évolution particulière des 

conditions de marché, s’assure du suivi des actifs investis dans les portefeuilles modèles et prend les 
décisions d’arbitrage adéquates. En outre, l’ensemble des sources d’information ESG (présentées en 

question 2.4) à disposition des gérants contribue à l’élaboration de leurs décisions d’investissement 
discutées au sein du comité ISR mensuel. 

 

En outre, SG IS (France) a mis en place un comité de vote qui est composé de membres de la Direction de 

SG IS (France) ainsi que du Responsable de la Conformité.  
Le comité :  

• détermine, chaque année, les cas dans lesquels seront exercés les droits de vote après analyse 

des conditions d’exercice : qualité de l’information, immobilisation éventuelle des titres, coûts…,  

• complète et met à jour, en fonction des évolutions réglementaires et des principes de 

gouvernement d’entreprise, les principes généraux de vote traduits dans la politique de vote,  

• émet un avis sur les résolutions présentées aux assemblées générales des émetteurs pour 

lesquels la société de gestion a décidé d’exercer les droits de vote. En effet, après avoir examiné 

les commentaires ou alertes proposés par le prestataire, recueilli, l’avis de l’équipe de gestion, le 

comité émet des recommandations de vote,  

• diffuse ces recommandations,  

• veille à l’exercice du droit de vote. 
 
A propos de DNCA : 
 
Une gouvernance ESG spécifique, intégrée à la gouvernance de la société de gestion DNCA Finance a 
adapté en 2022 sa gouvernance pour mieux appliquer la Politique d’investissement responsable.  
 

a. La gouvernance ESG de DNCA Finance est constituée de plusieurs instances 
 
▪ Comité Développement et Investissement Durable (Comité DID)  
▪ Comité Investissement Durable (Comité ID)  
▪ Comité de Suivi Investissement Durable (Comité SID)  
▪ Comité Transverse Investissement Durable (CTID)  
 
Comité Développement et Investissement Durable (Comité DID)  
L‘objectif du Comité DID est de définir les orientations stratégiques des politiques RSE et d’Investissement 
Durable de DNCA Finance, en cohérence avec les orientations ESG du Conseil de surveillance de la société 
de gestion. Il est composé des membres du Comité exécutif, du RCCI, de la Responsable Pôle de Gestion et 
d’Expertise Investissement Responsable, ainsi que les représentants des principales fonctions (risques, 
marketing, juridique, fonction commerciale, …). 
  
Comité Investissement Durable (Comité ID)  
L’objectif du Comité ID est de définir, déployer et suivre les processus d’Investissement Durable au niveau 
des équipes de gestion de DNCA Finance. Il est composé du Responsable du pôle de gestion et d’expertise 
Investissement Responsable, du Secrétaire Général de la Gestion, d’un représentant par équipe de gestion, 
d’un représentant de l’équipe Conformité et d’un représentant de l’équipe Risques.  
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Comité de Suivi Investissement Durable (Comité SID)  
L’objectif du Comité SID est de suivre toutes les évolutions relatives à la politique d’exclusion et les 
incidences négatives identifiées. Il est composé du Responsable du pôle de gestion Investissement 
Responsable, du Secrétaire Général de la Gestion, et à minima d’un représentant de l’équipe Conformité et 
d’un représentant de l’équipe Risques. 
 
Comité Transverse Investissement Durable (Comité TID)  
L’objectif du Comité TID est de définir, déployer et suivre les processus opérationnels soutenant et 
encadrant l’Investissement Durable. Il est composé de la Direction des Opérations, du pôle de gestion 
Investissement Responsable, et des équipes risques, marketing, juridique, commercial, data, conformité, 
middle office. 
 

 
 
 

b. Le contrôle des risques, acteur de la politique investissement responsable 
 
L’Investissement Responsable, et notamment le suivi du risque en matière de durabilité, ainsi que 
l’ensemble du suivi des critères, contraintes et ratios Investissement Responsable sont intégrés au dispositif 
de contrôle de DNCA Finance.  
Les responsabilités sont réparties entre des contrôles de premier niveau effectué notamment par les 
équipes Middle Office, selon des critères définis par le Département des Risques, un monitoring par 
l’équipe de contrôle des risques et des contrôles de second niveau.  
A ce titre le Département des Risques fait partie intégrante de la gouvernance Investissement Responsable 
de DNCA. 
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2.6. Quel est le nombre d’analystes ISR et le nombre de gérants ISR employés 
par la société de gestion délégataire de la gestion financière ? 

 
Afin d’accompagner le développement stratégique SG IS (France) en matière de gestion ISR, nous avons 

renforcé nos équipes au cours des deux dernières années, tant au niveau du dispositif de gestion que du 
côté de la recherche ESG, du risque et de la conformité :  

• Une équipe de Recherche ESG composée de 2 collaborateurs, en charge de la méthodologie de 
sélection des émetteurs sur les critères ESG ; 

• Six gérants dédiés à la gestion de portefeuilles ISR, aux profils complémentaires en termes 
d’expertise financière, tous membres du Comité ISR de SG IS (France) ;  

• 2 collaborateurs au sein du département des Risques ;  

• 2 collaborateurs en charge du vote et de l’engagement actionnarial ;  

• 2 collaborateurs en charge de la structuration des offres d’investissement durable.  
 
A propos de DNCA :  
 

Un Pôle de gestion et d’expertise Investissement Responsable a été créé depuis 2018 pour gérer et 
développer les activités suivantes :  

▪ Réaliser l’analyse ESG des émetteurs  
▪ Développer et déployer le modèle d’analyse ESG propriétaire ABA (« Above and Beyond Analysis »)  

▪ Piloter les processus d’investissement ISR et la gestion des fonds Article 9  
▪ Concevoir les reportings Investissement Responsable au niveau de la SGP (Article 29 Loi Energie 

Climat)  
▪ Suivre les engagements de transparence : reporting extra-financier des fonds, code de 

transparence, informations destinées aux clients, trajectoire Climat  

▪ Piloter la labellisation des fonds ISR  

 
Au 30/06/2024, le pôle de gestion et d’expertise Investissement Responsable était constitué de 7 ETPs, 

dont 4 gérants et 3 analystes ISR. 
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2.7. Quel est l’encours total des actifs ISR de la société de gestion délégataire 
de la gestion financière ?  

 
Les encours totaux des fonds en gestion collective labélisés  ISR de SG IS (France) au 31 Décembre 2024 

s’élèvent à 7,3 milliards d’euros. 
 
A propos de DNCA 

 
L’encours total des actifs ISR représente 17 502 millions d’euros au 31 décembre 2021. 
 

2.8. Quel est le pourcentage des actifs ISR de la société de gestion délégataire 
de la gestion financière rapporté aux encours totaux sous gestion  

 
Au 31 Décembre 2024, les encours totaux sous gestion collective représentent 8,5 milliards d’euros.  

Les encours des actifs ISR représentent 86% des encours totaux sous gestion de SG IS (France). 
 

A propos de DNCA 

 

Au 31/12/2023, les encours totaux sous gestion représentent 31,2 milliards d’euros. 
 

2.9. Quels sont les fonds ISR ouverts au public gérés par la société de gestion 
délégataire de la gestion financière ? 

 

 

Nom de l’OPC :     SG DNCA Actions Europe Climat 

Date de création :   24/02/2021 

Devise :     Euros (€) 

Stratégies ISR :    Best-in-Universe l Exclusion 

Indice de référence :    MSCI Europe NR  

Date d’obtention du 1er label ISR : 15/03/2021 

Labels ISR :    Label ISR de l’Etat Français  

Lien vers la documentation : SG DNCA ACTIONS EURO CLIMAT ISR 

 

L’objectif de gestion est la recherche d’une performance supérieure à l’évolution de l’indice MSCI Europe 

NR calculé dividendes réinvestis, sur la durée de placement recommandée (minimum 5 ans). La stratégie 

d’investissement est basée sur une stratégie climat qui combine les exigences classiques de risque et de 

rendement financier avec les exigences de transition bas carbone. 

  

https://investmentsolutions.societegenerale.fr/fr/nos-fonds/gamme-nouvelle-generation-depargne/details/isin/FR0013535390/
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3. LA METHODOLOGIE D’ANALYSE ESG APPLIQUEE AU FONDS 

 
La gestion financière (et extra-financière) du fonds étant déléguée à DNCA Finance, seule la partie à 
propose DNCA sera mentionnée ici. Bien que le fonds SG DNCA Actions Euro Climat ISR soit Article 8 au 
sens de SFDR, la gestion appliquée est basée sur le modèle du fonds DNCA Beyond Climate, géré par DNCA 
et Article 9 au sens de SFDR. Les éléments d’analyse de ESG de DNCA appliqués aux fonds Article 9 
présentés ci-après sont donc appliquées par le fonds SG DNCA Actions Euro Climat ISr. 
 

3.1. Objectif d’investissement recherché avec la prise en compte des critères 
ESG 

 

L’objectif de neutralité carbone à horizon 2050 est l’objectif que s’est fixé l’union européenne afin de 

respecter l’engagement contenu dans l’accord de paris de maintenir notre monde bien en dessous d’une 
augmentation des températures de +2°c par rapport aux niveaux préindustriels. 
Nous intégrons l’objectif de neutralité carbone à horizon 2050 dans notre modélisation des trajectoires de 
décarbonation spécifiques à chaque entreprise. Nous ne cherchons pas à déterminer si une entreprise est 

« carbone neutre » mais nous analysons si la trajectoire de décarbonation de l’entreprise est en ligne avec 
la trajectoire de décarbonation de son secteur pour l’atteinte de l’objectif de neutralité carbone à horizon 

2050 pris par l’UE dans le cadre de l’Accord de Paris. Nous utilisons le « Sustainable Development Scenario 
» (SDS) de l’AIE pour la zone européenne comme référence qui amène à une quasi-neutralité carbone à 

horizon 2050. A noter que le SDS inclut également l’objectif d’un accès universel à l’électricité en 2030, qui 
selon nous, est un élément important à considérer pour la mise en œuvre d’une « transition juste ». 
La définition de l’univers éligible se fait en deux étapes. Les valeurs présentant des risques de 

responsabilité élevés (note Responsabilité d’Entreprise inférieure à 4 sur 10 dans notre modèle ABA) sont 

exclues de l’univers Responsable. Nous appliquons ensuite un second filtre basé sur une analyse 

Transition/Contribution permettant ainsi de déterminer les valeurs éligibles à l’univers Climat. 
L’analyse de la Transition s’intéresse à la façon dont l’entreprise décarbone ses propres opérations et le 

cas échéant ses produits et services. Cette analyse s’appuie sur une connaissance fine des enjeux climat et 
de la performance carbone de chaque entreprise pour comprendre dans quelle mesure les actions mises 

en œuvre et les objectifs pris sont en ligne avec le scénario de transition déterminé pour chaque entreprise. 
L’analyse de la Contribution s’intéresse à la contribution positive qu’apporte les produits et services de 

l’entreprise pour la décarbonation d’autres secteurs. Nous analysons cette contribution de manière 
statique (calcul des émissions de CO2 évitées) mais aussi de manière prospective en nous intéressant aux 

investissements et à la R&D. 

 

3.2. Le modèle d’analyse propriétaire ESG pour les émetteurs privés 

Nous attachons une importance particulière à développer des modèles propriétaires construits sur notre 

expertise et la conviction d’apporter une valeur ajoutée tangible dans la sélection des titres en portefeuille. 

Le modèle d’analyse ESG de DNCA Finance respecte ce principe et a pour objectif d’offrir une notation dont 

nous maîtrisons l’ensemble de la construction. 

Les informations émanant des entreprises constituent la majeure partie des données utilisées. Le dialogue 

avec les dirigeants et les visites de site renforcent notre compréhension et représentent une source 

inestimable de valeur ajoutée. 
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3.3. Méthodologie d’analyse 
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3.4. Fréquence d’évaluation 

L’évaluation des notes de Responsabilité se base sur un ensemble de KPI quantitatifs permettant une 
analyse qualitative des 24 critères qui composent la notation sur 10. 
 
Les indicateurs quantitatifs (ou KPI) sont revus au minimum tous les deux ans lors de la publication des 
rapports des entreprises et en fonction de l’accessibilité des données. A la suite d’un important appel 
d’offres sur l’approvisionnement en données lancé fin 2021 et qui a vu sa concrétisation en 2023, DNCA 
Finance est dorénavant en position d’obtenir les données ESG brutes des entreprises selon le nouveau 
cadre de reporting réglementaire afin de permettre une actualisation en date de publication. 
 
Parallèlement, les notations de Responsabilité évoluent en continu au gré des informations qui parviennent 
publiquement et des controverses. Un modèle de screening du « newsflow » a été développé pour capter 
le maximum d’informations disponibles. Par exemple, l’annonce d’un changement de Direction ou la 
survenance d’un accident industriel seront des évènements impactant pour les entreprises et qui sont pris 
en compte dans le modèle ESG dès leur officialisation. Une information ESG concernant une entreprise est 
systématiquement historisée dans l’onglet dialogue de l’outil ABA et fait l’objet d’une évaluation (positive, 
neutre, négative). Cette information est rattachée à un des 24 critères de la notation de Responsabilité et 
conduira ainsi à l’évolution de sa note : +1 (positif), 0 (neutre) ou -1 (négatif). Cette intégration a un impact 
direct et potentiellement quotidien sur la notation de Responsabilité d’une entreprise. De la même 
manière, l’intégration des controverses au moment de leur survenance impacte la note de Responsabilité 
(voir paragraphe analyse des controverses). Ainsi, la notation ESG des entreprises est dynamique. Elle est 
historisée au 31/12 de chaque année et l’outil permet de visualiser un historique de notation de 3 ans. 
 
Par ailleurs, le modèle d’analyse ESG est revu chaque année pour évaluer la nécessité de modifier certains 
critères. En pratique, ces modifications sont marginales et incrémentales. L’objectif est d’adapter le modèle 
aux nouveaux enjeux et supprimer ceux devenus éventuellement « mainstream ».   
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4. PROCESSUS DE GESTION 

 

4.1. L’univers d’investissement et calcul du taux d’exclusion 
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4.2. La construction de portefeuille 

 
EXCLUSIONS : 
 
Compte tenu de l’approche de gestion durable et responsable, les exclusions sectorielles suivantes sont 

appliquées à l’univers d’investissement initial, composé de valeurs européennes. 

 
Conformément à la Politique sectorielle Défense du groupe Société Générale qui répond aux obligations 
des conventions d’Ottawa (1999) et d’Oslo (2008) applicables à l’ensemble des sociétés de gestion 

françaises, les entreprises impliquées dans des activités liées à des armes prohibées ou controversées 

(mines anti-personnelles, bombes à sous-munitions, armes à uranium appauvri), sont exclues de l’univers 
d’investissement du FCP.  
 

En conformité avec la politique sectorielle « charbon thermique » du Groupe Société Générale, sont exclues 

de l’univers d’investissement les entreprises dont le chiffre d'affaires est à plus de 10% lié à l'extraction de 
charbon thermique ainsi que les sociétés actives dans le secteur énergétique et dont plus de 30 % de la 

production d’électricité provient du charbon.  
 
En outre et au regard de la politique d’investissement de la Société de Gestion, les entreprises dont la note 

de controverse est très sévère (rouge) selon la nomenclature MSCI pour la Société de Gestion et sur la base 
de son outil propriétaire pour le Délégataire de la Gestion Financière, sont exclues de l’univers 
d’investissement. La note de controverse est notamment une mesure d’alerte des risques réputationnels 

et opérationnels auxquels les sociétés sont exposées lorsqu’elles contreviennent directement ou 

indirectement aux 10 grands principes du Pacte Mondial des Nations Unies en matière de droits de 

l’Homme, normes internationales du travail, environnement et lutte contre la corruption. Une controverse 
très sévère peut potentiellement se traduire in fine par de lourdes pénalités financières. 

 
Compte tenu de l’approche de gestion Durable et Responsable, les secteurs suivants sont exclus :  

• Production de tabac,  

• Entités dont le chiffre d’affaires relatif à la production d’armes est supérieur à 10%,  

• Entités dont le chiffre d’affaires relatif au charbon est supérieur à 10%, 

• Entités dont le chiffre d’affaire relatif à l’extraction de charbon métallurgique est supérieur à 10%  

• Entités dont le chiffre d’affaire relatif à toute extraction de charbon thermique  

• Entités dont le chiffre d’affaires relatif à l’exploitation non conventionnelle de pétrole est supérieur 
à 10%,  

• Entités dont le chiffre d’affaires relatif à l’exploitation conventionnelle de pétrole est supérieur à 

10%.  

• Entités enfreignant gravement les principes du Pacte Mondial des Nations Unies (UN Global 

Compact). 

 
Le Compartiment peut investir jusqu’à 5% de son actif net dans des émetteurs ayant les activités 
suivantes : 

• Entités dont le chiffre d’affaires relatif à la production d’énergie basé sur le charbon est supérieur 

10%, 

• Entités dont le chiffre d’affaires relatif à la production d’énergie nucléaire est supérieur à 30%, 

 
 
Cette approche ISR aboutit à une réduction de l’univers de départ de chacun des fonds d’au moins 
30%. 
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LA CONSTRUCTION DU PORTEFEUILLE 
 
L’univers éligible ainsi défini constitue le point de départ de la construction de portefeuille. Dès lors 

l’analyse financière, la qualité fondamentale de l’entreprise, la liquidité sur les marchés et le potentiel 

d’appréciation représentent les critères déterminants de la construction de portefeuille. Par ailleurs, 
l’analyse extra-financière complète l’analyse financière traditionnelle en identifiant de nouveaux risques 
ou des moteurs de croissance à long terme. L’objectif est d’enrichir notre connaissance fondamentale des 

entreprises pour sélectionner les meilleures valeurs en portefeuille. Une grille de conversion permet 
d’intégrer l’analyse extra-financière dans la valorisation des entreprises via la prime de risque. 

 
 

Par ailleurs, les fonds SG DNCA sont des stratégies de portefeuille non indicielles, qui ne tiennent pas 
compte des indices de référence auxquels elles sont comparées. 

Enfin, s’agissant de la politique d’investissement et de désinvestissement, celle-ci est liée aux critères 

énoncés précédemment. Par exemple, le poids d’une valeur en portefeuille va progressivement diminuer 

au fur et à mesure de son appréciation sur les marchés. D’autre part, toute modification de la note de 
Responsabilité d’Entreprise conduisant à une dégradation en risque (note inférieure à 4 sur 10) implique 
un désinvestissement de la valeur en portefeuille. De même en cas de controverse majeure. Dans ces cas, 

le reporting ISR trimestriel informe les investisseurs de ces situations et des désinvestissements réalisés 
sur la période. Par ailleurs, les nouvelles valeurs en portefeuille sont également renseignées dans ce 

reporting dédié. 
 

Dans le cadre de la notation de l’univers de départ, les entreprises non couvertes par le modèle 

propriétaire sont couvertes par les notations externes publiques présentées sur Bloomberg.  
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Construction SG DNCA Actions Europe Climat : 
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4.3. Comment sont pris en compte les émetteurs présents dans le portefeuille 
ne faisant pas l’objet d’une analyse ESG (hors OPC) ?  

Tous les émetteurs présents dans le portefeuille font l’objet d’une analyse ESG 

 

4.4. Le process d'évaluation ESG et/ou processus de gestion a-t-il changé dans 
les douze derniers mois ?  

Non 

4.5. Une part des actifs du ou des fonds est-elle investie dans des organismes 
solidaires ? 

 

Les fonds n’investiront pas dans des organismes non cotés.  

 

4.6. Le fonds pratique-il le prêt/emprunt de titres ? 

 
Les fonds ne pratiquent pas le prêt/emprunt de titres. 
 

4.7. Le fonds utilise-il des instruments dérivés ? 

 
Les fonds de la gamme sont autorisés à utiliser des instruments dérivés uniquement dans les conditions 

décrites par le prospectus. 
• SG DNCA Actions Europe Climat 

Le Compartiment peut investir dans des instruments financiers dérivés listés ou négociés de gré à gré, dans 
la limite de 25% de son actif net, dont, non limitativement, dans des futures options non complexes 

négociées sur un marché réglementé à des fin de couverture et d’exposition au risque action, sans 

recherche de surexposition. 

 

4.8. Le fonds investit-il dans des OPC ?  

 
Oui, uniquement des OPCVM monétaires labelisés ISR 
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5. CONTROLES ESG  

 

5.1. Quelles sont les procédures de contrôles internes et/ou externes mises en 
place permettant de s’assurer de la conformité du portefeuille par rapport 
aux règles ESG fixées pour la gestion du fonds ? 

 
Des contrôles spécifiques sont effectués au sein de la direction des risques en pré et post-trade en 
fonction des différents niveaux d’exclusion. Un blocage est réalisé en pré-trade afin d’éviter 
l’investissement dans des titres exclus par le référentiel du label ISR V3. Le contrôle post-trade s’effectue 

sur l’ensemble des titres vifs détenus dans les fonds et mandats gérés par SG IS (FRANCE)  : 
Le rôle de l’équipe de gestion des risques de SG IS (FRANCE) est de s’assurer ex-post que les restrictions 

de l’univers sont bien respectées. Outre les données fournies par le groupe, une licence Bloomberg ainsi 
qu’une licence MSCI ESG sont nécessaires à ce contrôle. 

 

• Exclusion des instruments financiers typés « Défense controversée » ou « Charbon » 

Cet univers d’exclusion est fourni par le Secrétariat Général du Groupe à fréquence trimestrielle. Le 
contrôleur devra faire le rapprochement entre l’ensemble des émetteurs détenus et ceux exclus par cette 
liste. Ce contrôle est réalisé à fréquence mensuelle sur l’ensemble des instruments détenus par SG IS 

(FRANCE). 
 

• Exclusion des instruments financiers typés « Tabac » 
Cet univers d’exclusion est fourni par le Secrétariat Général du Groupe à fréquence trimestrielle. Le 

contrôleur devra faire le rapprochement entre l’ensemble des émetteurs détenus et ceux exclus par cette 
liste. Ce contrôle est réalisé à fréquence mensuelle sur l’ensemble des instruments détenus par SG IS 

(FRANCE). 
 

• Exclusion des Controverses Très sévères (Rouge) 

MSCI ESG fournit la liste des sociétés en controverses très sévères (rouge) sur la base de sa méthodologie. 
Le contrôleur devra faire le rapprochement entre l’ensemble des émetteurs et groupes émetteurs 
détenus et ceux exclus par cette liste. Ce contrôle est réalisé à fréquence mensuelle sur l’ensemble des 

instruments détenus par SG IS (FRANCE). 

 

• Exclusion d’activités controversées 

MSCI ESG fournit pour chaque émetteur une exposition au Chiffre d’Affaires par secteurs d’activité. Le 
contrôleur devra calculer l’exposition globale de chaque émetteur aux activités suivantes : Tabac, Jeux, 
contenu pour adultes, OGM, Défense. Cette exposition ne devra pas dépasser 15% du CA. Ce contrôle est 

réalisé à fréquence mensuelle sur l’ensemble des instruments détenus dans les fonds et mandats SG IS 
(FRANCE) suivant le processus d’investissement ISR. 

 

• Rating global ESG : MSCI 
MSCI ESG fournit pour chaque émetteur un rating ESG. Le contrôleur devra s’assurer que le portefeuille 

ne détient pas de titres notés CCC. Ce contrôle est réalisé à fréquence mensuelle sur l’ensemble des 
instruments détenus par SG IS (France).  

 

• Méthodologie en amélioration de note 
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Le contrôleur devra s’assurer de façon mensuelle que la notation moyenne pondérée du portefeuille de 
chaque FCP concerné est supérieure à celle de l’univers d’investissement de référence filtré (cf question 
4.1). 

 

• Exclusion label ISR V3 
Cet univers d’exclusion est fourni par l’équipe de recherche ESG à fréquence trimestrielle. En post-trade, 

le controlleur vérifie le respect des contraintes minimales de vote en AG, engagements avec émetteurs 
défaillants en termes de maturité climatique etc. 
 

• Notification des dépassements 

En cas de titres en dehors de l’univers d’investissement, le contrôleur envoie une alerte à l’équipe RCCI 
pour lui notifier les anomalies relevées.  
L’équipe RCCI enverra les demandes de régularisation à la gestion. Dans le cas d’argumentaires dûment 

documentés, les positions pourront être conservées. Dans le cas contraire, les positions devront être 
clôturées dans un délai raisonnable (3 mois maximum) dans l’intérêt des clients concernés. 
 
A propos de DNCA 
 

Une procédure « Suivi des critères et des contraintes de risques ISR » a été mise en œuvre au sein de DNCA 

pour suivre les contraintes de la gestion des fonds ISR. La procédure décrit l’intégration et le suivi des 
critères, contraintes et ratios « ISR » auxquels sont soumis les véhicules « labélisés ISR », au sein du 
dispositif de contrôle des risques mis en place par DNCA en pré-trade et en post-trade. Cette procédure 

vient compléter les procédures de passation d’ordres applicables aux véhicules labélisés « ISR » gérés par 
DNCA. 

 
Le processus de contrôle est décrit succinctement ci-dessous : 

 
• Début du processus 

- Dès lors qu’une analyse est réalisée sur un émetteur, l’équipe ESG saisit la notation dans le 
référentiel ESG propriétaire, ABA ; 

- Dans le cadre du processus de passation d’ordres, le gérant souhaite passer un ordre sur une 
valeur pour le compte d’un véhicule « ISR » ; 

- Quotidiennement, le Middle Office réalise les contrôles du respect des contraintes sur les 

véhicules « ISR » (contrôle post-trade). 

 
• Déroulement du processus 
- Par batch quotidien, la notation est intégrée au serveur de contraintes (CRD(3)) ; 

- Un contrôle pré-trade automatique est effectué dans l’OMS(4) : émetteur analysé, valeur 
autorisée et notation ESG éligible ; 

- En cas de non-respect d’une contrainte, le gérant est informé de l’alerte pour justification 
et/ou régularisation. 

 

• Fin du processus 
- Le serveur de contraintes est mis à jour des notations « ISR » ; 

- En cas d’anomalie pré-trade, une alerte de l’OMS(4)  (bloquante ou non) informe le gérant du 
non-respect d’une contrainte « ISR » ; 

- Le gérant apporte sans délai les justifi   tions nécessaires au Middle Offi e (cf. procédure de 
suivi des franchissements de ratios et contraintes). 
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6. MESURES D'IMPACT ET REPORTING ESG 

 

6.1. Comment est évaluée la qualité ESG du fonds ?   

 
Au travers des reportings mensuels, trimestriels et bi-annuel mesurant : l’empreinte carbone, la qualité 
ESG, l’exposition aux transitions durables, l’expositions aux ODD et des indicateurs d’impact spécifiques 
aux stratégies. 

 

6.2. Quels indicateurs d'impact ESG sont utilisés par le fonds ?  

Dans le cadre des OPC labellisés ISR, plusieurs indicateurs d’impact (environnemental, social, 

gouvernance et sur les droits humains) sont communiqués, au sein du reporting financier mensuel de 

chaque OPC : 
 
Environnement 

• Empreinte carbone du Portefeuille :  

Nous communiquons l’empreinte carbone de nos OPC en comparaison avec leur indice de référence. 

Emissions carbone par million d’euros de Chiffre d’Affaires (CA). Cet indicateur mesure la moyenne des 
émissions en tonnes de CO2 équivalent par unité de revenu des entreprises (en million d’euros de chiffre 
d’affaires). 

Pour le fonds SG DNCA Actions Euro Climat ISR, l’empreinte carbone du portefeuille est le premier indicateur 
de durabilité concernant les incidences négatives sur lequel le fonds s’engage à obtenir un meilleur résultat 

que son univers de départ (avec un taux de couverture minimal de 90%). 
 

Social 

• Mixité au sein des organes de gouvernance :  
Nous analysons le taux de féminisation des conseils des entreprises présentes au sein de nos 

portefeuilles. Ainsi, nous souhaitons mesurer si les entreprises investies sont mieux-disantes que celles 
de l’univers d’investissement de chacun des fonds en termes de présence de femmes au sein du conseil.  

Pour les sociétés dont le conseil d’administration est à deux niveaux, le calcul est basé uniquement sur les 

membres du conseil de surveillance. 
Pour le fonds SG DNCA Actions Euro Climat ISR, la mixité au sein de organes de gouvernance est le seond 

indicateur de durabilité concernant les incidences négatives sur lequel le fonds s’engage à obtenir un 
meilleur résultat que son univers de départ (avec un taux de couverture minimal de 60%). 

 

6.3. Quels sont les supports media permettant d'informer les investisseurs sur 
la gestion ISR du ou des fonds ? 

 
La documentation légale (prospectus, DICI, etc.) et les différents reportings incluant les dimensions ESG 
se trouvent sur les pages des FCP : 

 
Page dédiée à chaque OPC sur le site internet SG 29 Haussmann : 
https://sg29haussmann.societegenerale.fr/ 
 
Les supports qui permettent d’informer les investisseurs sur la gestion ISR des OPC sont les suivants : 

- Code de transparence SG DNCA 

https://sg29haussmann.societegenerale.fr/
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- Brochure commerciale 
- Reporting ISR mensuel intégré au reporting financier mensuel  
- Inventaire complet des portefeuilles (tous les 6 mois) 

 

 
A l’échelle de la société de gestion délégataire de la gestion financière, les supports média permettant 
d’informer les investisseurs sur la gestion ISR des OPC sont les suivants :  

- La politique Investissement Responsable 
- La stratégie Investissement Responsible 

- La lettre ISR ; 
- L’évaluation PRI (Principle for Responsible Investment). 
- La politique d’engagement actionnarial et politique de vote et le rapport d’exécution des votes  

- La politique d’interdiction des armes controversées  

 

Notre ambition est d’offrir la transparence la plus complète sur les enjeux extra-financiers. À ce titre, 
nous attachons une importance particulière à partager notre expertise dans un domaine en cours de 
normalisation et dont les perspectives d’évolution sont encore larges. Ainsi, chaque modification de 

notre modèle ou de notre processus d’analyse sera communiqué et nos retours d’expérience partagés. 

D’autre part, la mesure des impacts, notamment des portefeuilles responsables, est une priorité. Les 
obstacles sont nombreux principalement en raison de la définition des critères et de leur pertinence, de 

la fiabilité des données et de leur accès. Pour autant, à ce stade il est primordial pour DNCA Finance de 
contribuer activement à cet axe de développement. 
 

 

6.4. La société de gestion publie-t-elle les résultats de sa politique de vote et 
de sa politique d’engagement ?  

 
SG IS (FRANCE) publie annuellement sa politique de dialogue et de vote ainsi que son rapport de vote et 

d’engagement en accès public sur le site Internet SG IS (France) :  
https://SG IS (France)aussmann.societegenerale.fr/fr/reglementation/ 

A compter de 2025, la société de gestion devra publier en ligne le détail des votes résolutions par 
résolution sur les OPC gérés. 
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A propos de DNCA 
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AVERTISSEMENTS 

 

Le présent document, de nature publicitaire, n’a pas de valeur contractuelle. Il ne constitue en aucun cas 
un conseil en investissement, une offre de vente ou de services, ou une sollicitation d’achat, et ne doit pas 
servir de base ou être pris en compte pour quelque contrat ou engagement que ce soit. 
 
Toutes les informations figurant dans ce document s’appuient sur des données extra financières 
disponibles auprès de différentes sources réputées fiables. Cependant, la validité, la précision, 
l’exhaustivité, la pertinence ainsi que la complétude de ces informations ne sont pas garanties par SG IS 
(France). En outre, les informations sont susceptibles d’être modifiées sans préavis et SG IS (France) n’est 
pas tenue de les mettre à jour systématiquement. Les informations ont été émises un moment donné, et 
sont donc susceptibles de varier à tout moment. La responsabilité SG IS (France) ne saurait être engagée du 
fait des informations contenues dans ce document et notamment par une décision de quelque nature que 
ce soit prise sur le fondement de ces informations. Les destinataires de ce document s’engagent à ce que 
l’utilisation des informations y figurant soit limitée à la seule évaluation de leur intérêt propre. 
 
Il est rappelé qu’avant toute souscription d’un produit financier, l’investisseur potentiel doit prendre 
connaissance de l’ensemble des informations contenues dans la documentation détaillée du produit 
envisagé, et notamment du Document d’Informations Clés (DIC) en vigueur, disponible sur simple demande 
auprès de son conseiller. Le prospectus est également disponible sur simple demande auprès de SG IS 
(France) ou du conseiller. Nous vous invitons plus particulièrement à prendre connaissance des facteurs de 
risques spécifiques au produit. L’investisseur potentiel doit également s’assurer de la compatibilité du 
produit avec sa situation financière, ses objectifs d’investissement, ses connaissances et son expérience en 
matière d’instruments financiers, son degré d’acceptation du risque et sa capacité à en subir les pertes.  
 
Toute reproduction partielle ou totale des informations ou du document est soumise à une autorisation 
préalable expresse de SG IS (France) 
 
SG IS (France), filiale de la Société Générale, est la société de gestion dédiée aux différents clients du 
Groupe, les clients du réseau, ceux de la Banque Privée France et certains clients institutionnels du Groupe 
Société Générale. 
 
SG IS (France) est une société de gestion de portefeuille agréée par l’Autorité des Marchés Financiers sous 
le numéro GP 06000029, S.A.S au capital de 2.000.000 €, ayant son siège à PARIS, 29 Boulevard Haussmann, 
75009 Paris, immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de PARIS sous le numéro 450 777 008.  
De plus amples détails sont disponibles sur le site de SG IS (France) : 

https://sg29haussmann.societegenerale.fr/fr/ 

 
 

https://sg29haussmann.societegenerale.fr/fr/

