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1. CHAMPS D’APPLICATION 
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1.1. PRÉAMBULE 

Les politiques sectorielles et d’exclusion sont au cœur de la stratégie ISR1 et RSE2 d’Ostrum Asset 

Management. 
 
Dans le cadre de sa stratégie de Responsabilité Sociale d’Entreprise, Ostrum Asset Management déf init des 

politiques sectorielles et d’exclusion lui permettant d’être en accord  : 

• Avec les ambitions et engagements propres à Ostrum Asset Management, en cohérence avec sa 
stratégie de Gestion Responsable 

• Avec la règlementation nationale et internationale 

• Avec les engagements de Natixis 
 
Les politiques sectorielles et d’exclusion déf inies et déployées par Ostrum Asset Management ont pour objectif  

d’identif ier les émetteurs qui sont exclus de l’univers d’investissement d’Ostrum Asset Management du fait de 
leur activité, de leur implantation géographique, de leur fonctionnement, de leur réputation, de leur enfreinte 
des standards internationaux… 

 
Ces politiques permettent en conséquence d’identif ier également les émetteurs qu’Ostrum Asset Management 
souhaite accompagner dans la transition, en particulier pour la politique Charbon.  

 
La liste des émetteurs ciblés par les politiques sectorielles et d’exclusion est actualisée au moins une fois par 
an. 

 
Retrouvez l’ensemble des initiatives ISR et RSE d’Ostrum Asset Management sur www.ostrum.com. 
 

 
  

 
1 Investissement Socialement Responsable 
2 Responsabilité Sociale d’Entreprise 

http://www.ostrum.com/
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1.2. CONTEXTE ET ENJEUX 

À l’occasion de la réunion de Place qui s’est tenue le 2 juillet 2019 avec le Ministre de l’Economie et des 

f inances, Bruno Le Maire, les principales organisations et fédérations professionnelles représentatives de la 
place f inancière de Paris ont annoncé dans une déclaration commune, prendre de nouveaux engagements  
en faveur de la lutte contre le changement climatique et pour contribuer à l’objectif  de neutralité carbone à 

l’horizon 2050. 
 
Dans ce contexte de forte mobilisation de tous les acteurs f inanciers, un consensus de place se dégage pour 

considérer la sortie du charbon thermique comme la première urgence de la transition énergétique.  
 
Le charbon, ayant une part accrue dans le mix énergétique mondial, est en ef fet la source d’énergie la plus 

fortement carbonée. Les centrales au charbon produisent 41 % de l’énergie mondiale, mais sont responsables 
de plus de 70% des émissions de Gaz à Ef fet de Serre de ce secteur3. 
 

En 2018, l’utilisation du charbon pour l’énergie a dépassé 10 Gt CO24. Pour le même volume d’énergie 
produite, la combustion du charbon est responsable de deux fois plus d’émissions de gaz à ef fet de serre que 
la combustion de gaz naturel5 . 

 
Limiter le changement climatique nécessite donc une transformation progressive du mix énergétique, des 
combustibles fossiles vers des sources de génération moins carb onées. En dépit des avancées 

technologiques réalisées, la réduction du charbon thermique dans ce mix est aujourd’hui reconnue comme 
une condition nécessaire à une telle évolution. 
 

L’abondance des ressources en charbon et leur faible coût d’approvisionnement constituent un f rein que les 
politiques publiques en faveur du climat et de l’environnement visent à réduire, notamment en application 
d’engagements nationaux de réduction des Gaz à Ef fet de Serre pris par 196 pays lors de la COP21. 
 

La prise de conscience des enjeux climatiques par la plupart des acteurs du secteur de l’énergie se traduit par 
une réorientation des investissements vers les énergies renouvelables, l’arrêt des centrales thermiques les 
moins ef f icientes et la transformation progressive de leur mix énergétique. 

 
Consciente de ces enjeux climatiques et du rôle actif  que les institutions f inancières doivent jouer dans la 
transition énergétique, Ostrum Asset Management marque une nouvelle étape dans sa contribution au défi 

climatique. Par ses choix de gestion et ses engagements, Ostrum Asset Management contribue à réduire la 
part de cette forme d’énergie fossile dans le mix énergétique mondial et réaf f irme sa démarche de gérant  
responsable. Ostrum Asset Management accompagne également ses clients dans la mise en place de leur 

politique climat, tant par des mesures adaptées que par des propositions de gestion leur permettant de 
démontrer leurs engagements.  
 

Après la mise en place de sa première politique d’exclusion charbon dès 2018 renforcée en 2019, Ostrum 
Asset Management accentue de nouveau sa stratégie en prenant de nouvelles mesures.  
 

Ostrum Asset Management renforce sa stratégie de sortie du secteur charbon et prend l’engagement de 
réduire son exposition Charbon à zéro d’ici 2030 pour l’OCDE et 2040 pour les pays hors OCDE. 
  

 
3 Source : 5ème Rapport d’Evaluation (RE5) du Groupe d’experts intergouvernemental sur l’évolution du climat (GIEC) 
4 Source : https://www.iea.org/reports/global-energy-co2-status-report-2019/emissions  
5 Source : https://www.eia.gov/tools/faqs/faq.php?id=73&t=11  

https://www.iea.org/reports/global-energy-co2-status-report-2019/emissions
https://www.eia.gov/tools/faqs/faq.php?id=73&t=11
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1.3. CHAMPS D’APPLICATION 

Les interdictions d’investissements sur les émetteurs associés à la Politique d’exclusion du secteur Charbon 

s’appliquent à tous les fonds dont Ostrum Asset Management est société de gestion, société de tête ou par 
délégation. Cette politique a vocation à s’appliquer à l’ensemble des fonds ouverts  dont Ostrum Asset 
Management est délégataire de la gestion f inancière6. 

 
A la suite de la fusion-absorption de la société Seeyond par Ostrum Asset Management (1er janvier 2023), les 
fonds historiquement gérés par Seeyond sont exclus du périmètre d’application de cette politique sectorielle 

pour une période transitoire de six mois maximum. Cette période de transition permettra d’aménager des 
processus de gestion de ces fonds en vue de l’application de la politique Charbon d’Ostrum  Asset 
Management. 

 
Il est à noter que les fonds historiquement gérés par Seeyond sont déjà soumis à un certain nombre 
d’exclusions liées aux activités de production d’énergie obtenue à partir du charbon ou provenant de 

l’extraction de charbon dès lors qu’elles représentent plus de 25 % du Chif f re d’Af faire de l’émetteur (hors  
fonds indiciels et dédiés), et sont abaissés à 20 % au 1er janvier 2023. 
 

A noter également qu’à la suite du transfert vers Ostrum Asset Management des activités de gestion 
assurantielle institutionnelle et de gestion structurée de NIM Solutions (1er janvier 2023), les fonds 
historiquement gérés par NIM Solutions rentreront dans le champ d’application de cette politique au 1er Janvier 

2023. 
 
Dans le cadre de la gestion de fonds dédiés ou sous mandat, Ostrum Asset Management applique cette 

nouvelle politique (sauf  avis contraire de ses clients) af in d’en tenir compte dans la gestion future des 
portefeuilles (et le cas échéant, en cas de gestion déléguée, en informe le délégataire). 
 

 
6 Hors gestion indicielle, et hors fonds structurés existants au 1er janvier 2023, et en accord avec les objectifs et les contraintes liées à la 

documentation contractuelle des clients d’Ostrum Asset Management. 
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2. DESCRIPTION DETAILLEE 
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2.1. IDENTIFICATIONS DES EMETTEURS CIBLES 

PAR LA POLITIQUE CHARBON 

Ostrum Asset Management s’appuie sur l’expertise de ses équipes d’analystes, de gestion et de stratégie 
ESG, en charge d’actualiser et de suivre les émetteurs ciblés par les politiques sectorielles et d’exclusion. Ces 

équipes s’appuient sur leur connaissance des entreprises et des secteurs ainsi que sur des éléments de 
recherche externe (communication publique des entreprises, entretiens, providers externes…).  
 

Ostrum Asset Management a choisi de s’appuyer sur la GCEL (Global Coal Exit List7) issue d’une initiative de 
l'ONG allemande Urgewald qui a constaté les dif ficultés rencontrées par les investisseurs à identif ier leurs  
investissements liés au charbon. La GCEL fournit des informations sur la part des revenus de 2300 sociétés 

issues du charbon, la part de la production de charbon, la capacité de charbon installée et la production 
annuelle de charbon. La GCEL d'Urgewald est un outil d'information puissant et a joué un rôle inf luent dans 
l'élaboration de nouvelles politiques par les institutions f inancières sur le charbon.  

 
  

 
7 La GCEL est disponible en ligne : https://coalexit.org  

https://coalexit.org/
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2.2. ÉMETTEURS CIBLES PAR LA POLITIQUE  

Depuis le 1er janvier 2021, Ostrum Asset Management n’investit plus dans les entreprises  qui développent de 

nouvelles capacités charbon (y compris les développeurs d’inf rastructures). Cette politique est mise en œuvre 
avec un délai de 6 mois, dans des conditions normales de marché, pour les désinvestissements du capital 
des entreprises concernées. 

 
Ostrum Asset Management exclut également de son univers d’investissement les entreprises dont l’activité 
principale repose sur la production, le transport, la vente de charbon extrait par l’une des techniques  

d’extraction les plus agressives et survenant dans les Appalaches, dans l'est des États-Unis (Mountain top 
Removal - MTR). 
 

Depuis le 1er juillet 2021, les seuils d’exclusion de la politique Charbon ont été abaissés. Les émetteurs  
charbon qui ne seraient pas écartés avec l’un des critères précédents sont exclus s’ils dépassent les seuils 
suivants :  

• 20% de leurs chif f res d’af faires de la production d’énergie générée par le charbon ou provenant de la 
production de charbon 

• 10 millions de tonnes de production annuelle de charbon thermique  

• 5 GW de capacité installée. 

• 20% de la production d’énergie générée par le charbon.  
Ces seuils correspondent aux seuils de la Global Coal Exist List8 (GCEL) 2020. Les désinvestissements du 
capital des entreprises concernées se f ont dans un délai de 6 mois (dans des conditions normales de marché).  
 

De plus, Ostrum Asset Management n’investit plus depuis 2022 dans les entreprises qui n’ont pas déf ini un 
plan de sortie du charbon en ligne avec les Accords de Paris.  
L’arrêt des investissements sur ce critère a été ef fectué à partir du 1er janvier 2022, avec un délai de 6 mois 

prévu pour les sorties de stocks et dans des conditions normales de marché. Cet élément est donc un axe 
d’engagement et de dialogue fort qu’Ostrum Asset Management mène avec les entreprises  
 

Pour s’assurer de la crédibilité des plans de sortie, de leur f inancement  et de leur mise en œuvre, Ostrum 
Asset Management a déf ini les indicateurs essentiels permettant d’analyser la trajectoire d’un émetteur : 

• Intégrer des jalons de la stratégie de sortie à court, moyen et long terme ;  

• Actualiser chaque année les progrès de la société sur ce plan de sortie pour en informer les 
investisseurs ; 

• Utiliser des mesures scientif iques précises (Ostrum Asset Management recommande l’usage des 
SBTI9) 

• Expliciter les investissements réalisés par la société et les coûts de transition qui sont nécessaires 
pour mettre en œuvre le plan de sortie ; 

 

Cette politique n’est pas f igée et Ostrum Asset Management adaptera ces seuils d’exclusion dans le temps.  
Elle s’inscrit dans la continuité de l’engagement de la Place de Paris sur la sortie du charbon et de celui de 
son groupe actionnaire, Natixis. 

 
  

 
8 L’ONG allemande Urgewald a élaboré une liste d’entreprises (sociétés mères et filiales) impliquées dans la chaîne de valeur d u 
charbon. https://coalexit.org  
9 The Science-Based Targets initiative 

https://coalexit.org/
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2.3. MISE EN ŒUVRE DE LA POLITIQUE 

Ostrum Asset Management a développé un process interne pour traiter de la politique d’exclusion charbon et 

des exceptions à cette politique. La liste d’émetteurs exclus fait l’objet d’alertes bloquantes pré-trade pour le 
périmètre concerné.  
 

Dans le processus interne, il est prévu des possibilités d’exceptions dûment justif iées. Pour ce faire, Ostrum 
Asset Management a créé un Comité Exception Charbon.  
 

• Le Comité Exception Charbon est présidé par le Chief  Investment Of f icer en charge de la Direction 
Fixed Income, Structuration, Recherche. Le CIO en charge des Gestions Assurances et Solutions 
ALM et le CIO en charge des Gestions Quantitatives en sont membres ainsi que la Gestion, la 
Direction des Risques et la Direction de la Conformité.  

 
Un collaborateur de la gestion peut porter une demande d’exception (à l’exclusion Charbon) au Comité 
Exception Charbon. Cette demande s’accompagne d’une analyse préalable approfondie de l’émetteur . La 

demande d’exception ne sera validée par le Comité Exception charbon que si l’analyse permet de montrer un 
engagement fort dans un scenario de sortie crédible en suivant les indicateurs essentiels déf inis au titre 2.2 
de la Politique, et au besoin en précisant d’autres éléments permettant une bonne appréhension des enjeux 

par l’entreprise (ex : prise en compte des spécif icités géographiques, plan fondé sur la fermeture ou la 
transformation des actifs, et non leur cession, prise en compte des impacts sociaux et sociétaux de la 
fermeture des sites…). 
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2.4. COMMUNICATION DE LA POLITIQUE 

Toutes les parties prenantes sont informées du contenu de la politique via dif férents outils  : 

• Une information générale sur les politiques sectorielles et d’exclusion est publiée sur le site Internet 
d’Ostrum Asset Management 

• Les politiques d’exclusion d’Ostrum Asset Management sont dif fusées largement par l’assistance 
clientèle aux clients de fonds dédiés et mandats pour en conf irmer l’application sur ces mêmes 

portefeuilles 
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MENTIONS LEGALES 

Ce document est destiné aux clients d’Ostrum Asset Management. Il ne peut être utilisé dans un but autre que 
celui pour lequel il a été conçu et ne peut pas être reproduit, dif fusé ou communiqué à des tiers en tout ou 
partie sans l’autorisation préalable et écrite de Ostrum Asset Management. 

 
Aucune information contenue dans ce document ne saurait être interprétée comme possédant une quelconque 
valeur contractuelle. Ce document est produit à titre purement indicatif . Il constitue une présentation conçue 

et réalisée par Ostrum Asset Management à partir de sources qu’elle estime f iables.  
 
Ostrum Asset Management se réserve la possibilité de modif ier les informations présentées dans ce document 

à tout moment et sans préavis et notamment en ce qui concerne la description des processus de gestion qui 
ne constitue en aucun cas un engagement de la part de Ostrum Asset Management.  
 

Ostrum Asset Management ne saurait être tenue responsable de toute décision prise ou non sur la base d’une 
information contenue dans ce document, ni de l’utilisation qui pourrait en être faite par un tiers. Les chif f res 
cités ont trait aux années écoulées. Les performances passées ne sont pas un indicateur f iable des 

performances futures. Les références à un classement, un prix ou à une notation d’un OPCVM/FIA ne 
préjugent pas des résultats futurs de ce dernier. Les perspectives mentionnées sont susceptibles d’évolution 
et ne constituent pas un engagement ou une garantie.  

 
Dans le cadre de sa politique de responsabilité sociétale et conformément aux conventions signées par la 
France, Ostrum Asset Management exclut des fonds qu’elle gère directement toute entreprise impliquée dans 

la fabrication, le commerce et le stockage de mines anti-personnel et de bombes à sous munitions. 
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