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Valorisation crédit des actifs gérés
en extinction en banking book

T1 10, en Md EUR

19,0 17,5 19,7 
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3,4 
2,6*   

Valeur
comptable*

Juste
valeur

Valorisation
externe**

Actifs gérés en extinction: une analyse externe confirme le niveau des 
valorisations SG

Valorisation externe des expositions réalisée 
par BlackRock Solutions®
Réalisée sur l’ensemble des actifs en banking book et
trading book
Fondée sur une analyse crédit fondamentale

Banking book: valeur économique globale 
des expositions supérieure de +1,5 Md EUR 
à leur valeur comptable
+0,8 Md EUR sur les portefeuilles des actifs disponibles 
à la vente: valorisation de BlackRock** supérieure à 
celle de Société Générale (correspondant à l’impact de 
-0,8 Md enregistré en OCI)
+0,7 Md EUR sur les portefeuilles des actifs détenus à 
l’échéance et en prêts & créances: la valorisation 
BlackRock** est supérieure à celle de Société Générale 
(potentiellement  +0,7 Md en résultat avant impôt)  
La différence entre la Valeur Comptable et la Juste 
Valeur n’est pas représentative de pertes estimées sur 
les expositions en banking (-1,5 Md EUR)

Trading book: la valorisation actuelle se 
compare favorablement  à la valorisation 
crédit, gains potentiels sur les actifs cash 
compensés par les couvertures * Après impact OCI de -0,8 Md EUR

** BlackRock Solutions®

portefeuille
des actifs 

disponibles 
à la vente

portefeuille
des actifs 
détenus à

l’échéance 
et prêts & 
créances

+0,8 Md EUR sur les
portefeuilles des actifs 
disponibles à la vente 
(OCI)

+0,7 Md EUR sur les
portefeuilles des actifs 
détenus à l’échéance 
et en Prêts & Créances

Différence entre les 
valorisations SG* et 

BlackRock** 
Solutions

Actifs gérés en extinction
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3

Source: Moody’s, Barclays, JPMorgan, BlackRock

-30%

Baisse 
actuelle

-31% à 36%

Indice NCREIF  
Moody’s/ indice REAL CPPI 

Projections macro-économiques BlackRock (scénario central)
L’environnement de marché du crédit Corporates 
s’améliore

La crise du marché immobilier s’atténue, mais 
son rythme de reprise est hautement incertain

Le marché de l’immobilier commercial demeure 
disloqué, avec des cashflows et des 
valorisations qui continuent à se détériorer

Notes: 1. Les estimations de perte de BLK’s sont des taux moyens pour les 2 prochaines années; 2. Indice NCREIF au 31/03/10, Indice CPPI de Moody’s au 28/02/2010 

Taux de défaut pour les Corporates à haut rendement

Baisse des prix de l’immobilier résidentiel – actuel vs. estimé
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BlackRock scenario : -41%

Consensus 
de marchéS&P/ Case-Shiller Home Price Index

BlackRock scenario : -34%
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Pertes estimées sur les CDO de RMBS US plus que compensées par 
les autres classes d’actifs

Portefeuilles des actifs détenus à l’échéance et 
en prêts & créances

CDO de RMBS US : seule classe d’actif 
pour laquelle la valorisation de crédit 
externe est inférieure à la Valeur Nette 
Comptable

Portefeuilles des 
actifs disponibles à

la vente

Impact OCI de -0,8 Md 
EUR déjà enregistré
dans la valeur 
comptable SG

Actifs gérés en extinction

0,7

2,6*

0,6 0,6

4,3

2,5

6,1

3,0

1,91,8

0,4

6,0

4,5

0,6

2,5
1,7

2,6

4,7

6,9

0,6
1,4

3,43,4

2,0

CDO de
RMBS
US

RMBS
US

CMBS
US 

CLO
US

autres ABS
et CDO US

ABS, CDO 
et CLO 

européens

Autres
actifs

Tous les actifs
disponibles à la 

vente

0,8

Valeur comptable*
Juste valeur

* Après l’impact OCI de
-0,8 Md EUR déjà enregistré

Valorisation externe
par BlackRock
Solutions
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Détails par classe d’actifs (hors couvertures)

CDO de RMBS US 

CMBS US

ABS, CDO et CLO 
européens

RMBS US 

Autres ABS US

Autres actifs

Actifs largement décotés
Ralentissement du rythme des dotations aux provisions

Actifs de bonne qualité: “La majorité des expositions sont Super-
Senior AAA, position la plus senior dans la structure de capital. 
Pertes attendues minimales”**

Essentiellement des RMBS, CMBS et CLO
Pas de pertes réalisées (impairments) au banking book

Banking book: tranches Super Senior, pertes réalisées (impairments) 
très limitées 
Trading book: positions couvertes avec l’indice ABX

Essentiellement ABS adossés à des cartes de crédit et à des prêts 
automobiles
Pas de pertes réalisées (impairments) au banking book

Principalement obligations Corporate et financements 
d’infrastructures
Pertes réalisées (impairments) très limitées au banking book

Par ailleurs, la stratégie de couverture est prudente
Taux de couverture de 77%
Couvertures intégralement remplacées sur les actifs les plus risqués

56%

8%

24%

45%

21%

11%

Taux de 
décote

5,0 Md EUR 
Banking book: 2,5 Md EUR 
Trading book: 2,5 Md EUR

8,3 Md EUR 
Banking book: 6,2 Md EUR 
Trading book: 2,1 Md EUR

4,9 Md EUR 
Banking book: 4,2 Md EUR 
Trading book: 0,7 Md EUR

2,1 Md EUR 
Banking book: 0,9 Md EUR
Trading book: 1,2 Md EUR 

3,0 Md EUR 
Banking book: 1,0 Md EUR 
Trading book: 2,0 Md EUR 

6,8 Md EUR 
Banking book: 2,5 Md EUR
Trading book: 4,3 Md EUR 

Valeur Nette Comptable
au 31 mars 2010*Actifs du portefeuille (banking et trading)

CLO US
Pas / peu de pertes attendues: “Le portefeuille est essentiellement 
constitué de tranches Super-Senior AAA, Mezz AAA et AA avec 
des niveaux de réhaussement de crédit suffisants”**

7%
7,2 Md EUR 

Banking book: 4,3 Md EUR 
Trading book: 2,9 Md EUR 

* Après -0,8 Md EUR en OCI ** Source BlackRock Solutions®

Actifs gérés en extinction
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Rendement des actifs

Sensibilité aux hypothèses de crédit

Capital réglementaire libéré

Funding libéré

Rendement des actifs

Sensibilité aux hypothèses de crédit

Capital réglementaire libéré

Funding libéré

Stratégie de ventes ciblées et opportunistes en 
fonction des conditions de marché

Amortissement naturel des expositions : -60% d’ici 2015

Maturité moyenne des actifs européens du 
portefeuille de 3 ans

Maturité moyenne des actifs américains du 
portefeuille de 4 ans, avec une disparité par actif 
(5 ans sur les CMBS US vs. 3 ans sur les RMBS US)

Valeur nette comptable (en Md EUR*)

*Conversion aux taux de change du 31/03/2010

4 critères majeurs de cession

Amortissement naturel des positions

Actifs gérés en extinction

37
31

27
22

17
14

2010 2011 2012 2013 2014 2015



JOURNEE INVESTISSEURS 15 juin 2010

Avertissement
Ce document peut comporter des Ce document peut comporter des ééllééments de projection et des commentaires relatifs aux objectifs ements de projection et des commentaires relatifs aux objectifs et t 
stratstratéégies du Groupe Socigies du Groupe Sociééttéé GGéénnéérale.rale. Par nature, ces projections reposent sur des hypothPar nature, ces projections reposent sur des hypothèèses, ses, àà la la 
fois gfois géénnéérales et sprales et spéécifiques, notamment  cifiques, notamment  -- sauf mention spsauf mention spéécifique cifique -- ll’’application des principes et application des principes et 
mmééthodes comptables conformes au rthodes comptables conformes au rééfféérentiel IFRS tel qu'adoptrentiel IFRS tel qu'adoptéé dans l'Union europdans l'Union europééenne et enne et 
appliquappliquéés par le Groupe dans ses comptes au 31.12.2009 ainsi que ls par le Groupe dans ses comptes au 31.12.2009 ainsi que l’’application de la rapplication de la rééglementation glementation 
prudentielle en vigueur prudentielle en vigueur àà ce jour. Le risque existe que ces projections ne soient pas attce jour. Le risque existe que ces projections ne soient pas atteintes. Il est eintes. Il est 
donc recommanddonc recommandéé aux lecteurs de ce document de ne pas accorder aux lecteurs de ce document de ne pas accorder àà ces projections une confiance ces projections une confiance 
injustifiinjustifiéée de dèès lors que de nombreux facteurs pourraient faire que les rs lors que de nombreux facteurs pourraient faire que les réésultats futurs du Groupe soient sultats futurs du Groupe soient 
diffdifféérents. rents. 

Avant de fonder une dAvant de fonder une déécision sur les cision sur les ééllééments de ce document, les investisseurs doivent considments de ce document, les investisseurs doivent considéérer rer 
ces facteurs dces facteurs d’’incertitude et de risque. incertitude et de risque. 

Ni SociNi Sociééttéé GGéénnéérale, ni ses reprrale, ni ses repréésentants ne peuvent voir leur responsabilitsentants ne peuvent voir leur responsabilitéé engagengagéée pour tout e pour tout 
prprééjudice pouvant rjudice pouvant réésulter des sulter des ééllééments de projection et des commentaires relatifs aux objectifs ements de projection et des commentaires relatifs aux objectifs et t 
stratstratéégies du Groupe Socigies du Groupe Sociééttéé GGéénnéérale auxquels cette prrale auxquels cette préésentation pourrait faire rsentation pourrait faire rééfféérence. rence. 

Sauf mention contraire :Sauf mention contraire :
-- les sources des classements mentionnles sources des classements mentionnéées sont des sont d’’origine interneorigine interne ;;
-- les chiffres concernant Rles chiffres concernant Rééseaux France ne tiennent pas compte de Sociseaux France ne tiennent pas compte de Sociééttéé Marseillaise de CrMarseillaise de Créédit.dit.





<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




