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Préambule 
 

Les mutations économiques, sociétales et climatiques obligent aujourd’hui l’ensemble des 

parties prenantes (investisseurs, émetteurs, régulateurs, pouvoirs publics, ONG…) à une 

responsabilisation et à une prise de conscience collective en matière de politique 

d’investissement durable. 

Depuis la création de Trecento AM en 2011, l’analyse des aspects de la gouvernance des 

émetteurs fait partie intégrante de la méthodologie d’analyse fondamentale. Pour 

approfondir son approche d’investisseur responsable de long terme, Trecento AM a 

formalisé dès 2015 une démarche en ce sens en devenant signataire des Principes pour 

l’Investissement Responsable (PRI), impliquant de fait un engagement d’information et de 

prise en compte des facteurs ESG dans le processus décisionnel de sélection des 

investissements. Les PRI complètent le Pacte mondial des Nations Unies, lequel invite les 

entreprises à intégrer dans leurs activités et leurs stratégies un éventail de principes 

universels relatifs aux droits humains, au droit du travail, à l’environnement et à la lutte 

contre la corruption. 

En 2019, Trecento AM a renforcé sa démarche d’intégration et d’analyse ESG afin de proposer 

des produits d’épargne socialement responsables et labellisés ISR à ses clients. Trecento AM 

répond par le présent document au Code de Transparence Européen, conçu et approuvé par 

le FIR, l’AFG et Eurosif, afin d’apporter à l’ensemble de ses clients des informations 

transparentes sur sa gestion ISR (Investissement Socialement Responsable). 

Les fonds Trecento Santé ISR et Trecento Robotique ISR ont obtenu le Label ISR le 6 mars 

2020. 

L’ISR est un placement qui vise à concilier performance économique et impact social et 

environnemental en finançant les entreprises et les entités publiques qui contribuent au 

développement durable quel que soit leur secteur d’activité. En influençant la gouvernance 

et le comportement des acteurs, l’ISR favorise une économie responsable.  

Notre démarche d’intégration et d’analyse ESG comprend notamment une liste d’exclusion 

basée sur des critères normatifs et spécifiques à des industries et segments de marché. Le 

présent document a pour objectif d’expliquer notre démarche et méthodologie d’exclusion 

normative et sectorielle.   

Ce document peut être consulté et téléchargé sur le site internet de Trecento AM  

http://www.trecento-am.com/ 

  

http://www.trecento-am.com/
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1. Démarche d’exclusion normative et sectorielle 

Trecento AM a adopté une politique d’exclusion de sociétés cotées basée sur deux critères :  

▪ Exclusion normative : critère basé sur l’élimination de l’univers d’investissement ISR 

des sociétés cotées ne respectant pas les principales normes internationales, 

notamment les 10 principes du Pacte Mondial des Nations Unies. Ces principes 

s’appuient en particulier sur : 

1. La Déclaration universelle des droits de l’homme 

2. La Déclaration relative aux principes et droits fondamentaux au travail de 

l'Organisation Internationale du Travail (OIT) 

3. La Déclaration de Rio sur l'environnement et le développement 

4. La Convention des Nations Unies contre la corruption 

▪ Exclusion sectorielle : critère basé sur l’élimination de certaines sociétés cotées dont 

l’activité principale est jugée, par la société de gestion, incompatible avec les principes 

de l’investissement socialement responsable. Trecento AM publie sur son site internet 

http://www.trecento-am.com/ la liste des secteurs et sociétés concernés par cette 

politique d’exclusion sectorielle. Elle concerne l’industrie de l’Armement et plus 

précisément les sociétés impliquées dans la fourniture d’équipements ou pièces et 

composants destinés à produire des armes controversées (mines antipersonnel, armes 

à sous-munitions, armes chimiques et biologiques, armes à uranium appauvri), le 

cannabis récréatif, le tabac, l’huile de palme (classé dans les dommages 

environnementaux graves), le charbon et les sables bitumeux. 

Dans le cas où la société est impliquée indirectement dans l’une de ces activités/violations, à 

travers des participations, celle-ci sera concernée par l’exclusion sectorielle/normative si la 

participation dépasse 33% du capital de la société exclue. 

Notre liste d’exclusion a été construite en agrégeant des listes issues d’organismes que 

Trecento AM a jugé pertinents au regard de l’implémentation d’une stratégie 

d’investissement durable et socialement responsable à l’échelle de leur organisation. Ces 

listes sont mises à jour au minimum une fois par an par ces organismes. À ce titre, la liste 

d’exclusion normative et sectorielle de Trecento AM est mise à jour une fois par an au 

minimum. 

 

2. Méthodologie et source de données 

Notre liste d’exclusion a été construite en agrégeant des listes issues d’organismes que 

Trecento AM a jugé pertinents au regard de l’implémentation d’une stratégie 

d’investissement durable et socialement responsable à l’échelle de leur organisation. Ces 

http://www.trecento-am.com/
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listes sont mises à jour au minimum une fois par an par ces organismes. A ce titre, la liste 

d’exclusion normative et sectorielle de Trecento AM est mise à jour une fois par an. 

Nous avons sélectionné au total 3 organismes1. 

Dans le cadre de l’exclusion sectorielle (armes controversées, tabac, cannabis récréatif, 

charbon, sables bitumeux, huile de palme), les organismes suivants ont été sélectionnés :  

- Robeco : nous considérons Robeco comme un précurseur dans l’univers de 

l’investissement ESG et durable, avec une méthodologie claire, lisible et rigoureuse. 

La société évoque dans sa politique d’exclusion différentes restrictions sectorielles 

liées à ses investissements. En matière d’armement, Robeco exclut en particulier les 

sociétés ne respectant pas les traités suivants : le Traité d’Ottawa (1997, Convention 

sur l'interdiction des mines antipersonnel), la Convention sur les armes à sous-

munitions (2008), la Convention sur l'interdiction des armes chimiques (1997), la 

Convention sur l'interdiction des armes biologiques (1975), le Traité sur la non-

prolifération des armes nucléaires (1968), l’article 21a de la loi néerlandaise sur la 

surveillance financière (bannissant les investissements dans les armes à sous-

munitions) et la Loi Mahoux sur les armes à uranium. Dans notre liste, nous excluons 

les sociétés classées de Niveau 1 par Robeco. En ce qui concerne l’huile de palme, 

Robeco exige que toutes les sociétés dans lesquelles elle investit respectent les normes 

de la Table ronde pour une huile de palme durable (RSPO), en garantissant qu’au 

moins 50 % de leurs plantations soient certifiées. La société de gestion néerlandaise 

exclut également les fournisseurs qui génèrent au moins 50 % de leur chiffre d’affaires 

dans la production de produits et/ou de services liés au tabac, ainsi que les entreprises 

qui génèrent au moins 10 % de leurs revenus dans la vente au détail de tabac. De 

même, Robeco exclut les entreprises dont les sables bitumeux représentent 10 % ou 

plus de leurs revenus. Enfin, la société exclut également les investissements dans le 

charbon thermique pour les entreprises qui génèrent plus de 20 % de leurs revenus à 

la fois de l’extraction ou de l’exploitation de charbon, de la production d’électricité à 

partir du charbon, mais aussi celles qui prévoient de construire de nouvelles centrales 

électriques de charbon d’une capacité de 300MW ou plus. 

Lien vers la liste d’exclusion de Robeco 

 

- Norges Bank : Norges Bank est la banque centrale de Norvège. Elle a sous sa tutelle 

le fonds souverain norvégien. Afin d’investir durablement, le Ministère des finances 

norvégien a instauré des directives éthiques et a nommé un conseil d’éthique pour 

l’observation et l’exclusion des entreprises du fonds souverain.  Les décisions de 

Norges Bank en matière d’ESG sont ainsi basées sur ces directives et sur les 

recommandations du Conseil d’Ethique. En matière d’armement, Norges Bank ne doit 

ainsi pas investir dans des sociétés fabricant des armes qui violent les principes 

 
1 Précédemment, notre liste d’exclusion impliquait 4 organismes (Robeco, Norges Bank, Nordea et SEB). A ce 
jour, SEB ne rend plus publique sa liste d’exclusion normative et sectorielle. Ainsi, nous nous référons 
désormais aux listes d’exclusions des trois autres entités. 

https://www.robeco.com/docm/docu-exclusion-list.pdf
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humanitaires fondamentaux dans leur utilisation normale, ainsi que sur des sociétés 

qui vendent des armes ou du matériel militaire à certains pays soumis à des 

restrictions. En outre, la compagnie s'engage à ne pas investir dans des entreprises 

liées à la production de tabac, et de cannabis à des fins récréatives. Enfin, Norges Bank 

impose des restrictions sur les entreprises actives dans le secteur du charbon. En effet, 

seules les entreprises dont les revenus et les activités liés au charbon thermique 

représentent moins de 30 %, qui produisent moins de 20 millions de tonnes de charbon 

thermique par an, ou dont la capacité de production d'électricité à partir de charbon 

thermique est inférieure à 10 000 MW sont admissibles à l'investissement. 

Lien vers la liste d’exclusion de Norges Bank 

 

- Nordea : Nordea possède deux équipes dédiées à la recherche et analyse ESG et 

couvrant environ 4 000 sociétés. Pour la cinquième année consécutive, Nordea a été 

récompensé par Capital Finance International comme ayant le meilleur processus 

d’investissement ESG en Europe. En matière d’armement, Nordea n’investit dans 

aucune société impliquée dans le développement, la fabrication ou la maintenance 

d’armes controversées ou nucléaires. De plus, Nordea a décidé d'exclure de ses 

investissements les entreprises dont l'exposition à l'extraction de sables bitumineux 

est importante et durable, avec un seuil maximum de 5 % de leur chiffre d'affaires. 

Enfin, la société exclut également les entreprises dont 10 % des revenus proviennent 

du charbon thermique et celles dont les revenus provenant du charbon de manière 

générale représentent 30 % ou plus de leurs revenus globaux. 

Lien vers la liste d’exclusion de Nordea 

 

Dans le cadre de l’exclusion normative (normes internationales et 10 principes du Pacte 

Mondial des Nations Unies), les organismes suivants ont été sélectionnés :  

- Norges Bank : en suivant les directives du Ministère des finances norvégien et les 

recommandations du conseil d’ Éthique, Norges Bank exclut des sociétés qui 

contribuent fortement ou qui sont responsables de :  

➢ Violations graves ou systématiques des droits de l’Homme (crime, torture, 

privation de liberté, travail forcé et travail des enfants) 

➢ Violations graves des droits des personnes en situation de guerre ou de conflit 

➢ Graves dommages environnementaux 

➢ Emissions inacceptables de gaz à effet de serre 

➢ Corruption grave 

➢ Autres violations particulièrement graves des normes éthiques fondamentales 

 

- Nordea : outre l’armement, Nordea réalise un examen annuel de ses fonds basés sur 

le respect des normes internationales. L’objectif est d’identifier les sociétés qui seraient 

impliquées dans des violations des normes internationales relatives à la protection de 

l'environnement, aux droits de l’Homme, aux droits du travail et à la lutte contre la 

corruption.  

https://www.nbim.no/en/the-fund/responsible-investment/exclusion-of-companies/
https://www.nordea.com/en/sustainability/sustainable-business/investments/exclusion-list/
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- Robeco : Robeco agit conformément aux normes de l'Organisation internationale du 

travail (OIT), aux principes directeurs des Nations unies (UNGP), aux principes du 

Pacte mondial des Nations unies (UNGC) et aux principes directeurs de l’OCDE à 

l'intention des entreprises multinationales, et s'inspire de ces traités internationaux 

pour évaluer le comportement des entreprises. 

 

3. Liste d’exclusion normative et sectorielle de Trecento AM 

Ci-dessous la liste d’exclusion au 20 février 2023 (839 sociétés). Elle est consultable sur le site 
internet de Trecento AM : http://www.trecento-am.com/notre-engagement-isr-esg/ 

Dans la liste d’exclusion, les sociétés qui auraient pu faire partie de l’univers d’investissement 

Robotique sont soulignées en bleu, celles qui auraient pu faire partie de notre univers Santé 

sont soulignées en vert. 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

http://www.trecento-am.com/notre-engagement-isr-esg/
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Mentions Légales 

 

Ce document ne peut être considéré comme une sollicitation ou une offre, un conseil juridique ou fiscal. 

Il ne constitue en aucun cas, une recommandation personnalisée ou un conseil en investissement. 

Avant toute décision d'investissement, il appartient à l’investisseur d'en évaluer les risques et de 

s'assurer que cette décision correspond à ses objectifs, son expérience et sa situation patrimoniale. 

Les informations et opinions contenues dans ce document n’ont qu’un caractère informatif. Elles sont 

élaborées à partir de sources que Trecento Asset Management estime dignes de confiance, et ne 

sauraient être garanties par elle quant à leur exactitude, fiabilité, actualité ou exhaustivité.  

Les réponses aux questions du présent document engagent la seule responsabilité de Trecento AM.  

Il ne peut être donné aucune assurance que les produits présentés atteindront leurs objectifs. 

L'investissement en produits financiers peut comporter des risques et l'investisseur peut ne pas 

récupérer l'intégralité du capital investi. 

Il est de votre responsabilité de considérer les impacts juridiques ou fiscaux consécutifs à 

l'investissement ainsi que de toute restriction éventuelle prévue par les lois et règlements qui vous 

sont applicables. Il vous appartient de vous assurer que la réglementation qui vous est applicable, en 

fonction de votre statut et de votre pays de résidence, ne vous interdit pas de souscrire les produits ou 

services décrits dans ce document. L'accès aux produits et services peut faire l'objet de restrictions à 

l'égard de certaines personnes ou de certains pays. 

Ce document n’est pas destiné aux investisseurs ayant la qualité de « U.S. Person » (telle que cette 

expression est définie dans la règlementation financière fédérale américaine et reprise dans le 

Prospectus des Fonds) et dans les conditions prévues par le Prospectus des Fonds. 

Toute reproduction totale ou partielle est interdite sauf accord préalable de Trecento Asset 

Management. 
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