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Signataire des Principes pour l’Investissement Responsable (PRI) depuis 2016, 123 IM s’est 

engagé à accompagner les participations en portefeuille dans l’intégration des critères 

Environnementaux, Sociétaux et de Gouvernance (ESG) à la conduite de leur activité. 

En effet, 123 IM est convaincu de son rôle clé, en tant qu’investisseur, dans le 

financement de la transition des PME. Nous favorisons ainsi une démarche de progrès 

plutôt qu’une politique d’exclusion, avec toutefois quelques exceptions. 

En effet, autant nous sommes persuadés que la prise en compte de critères ESG est un 

levier de création de valeur et/ou un révélateur de risques qui permettra 

d’accompagner l’entreprise durant la période de détention, autant nous pensons que 

certains secteurs d’activité sont sans aucune équivoque sources de risques de réputation 

ou de forte dévaluation. 

L’interdiction d’investir s’applique dès le 1er euro de chiffre d’affaires de l’entreprise dans 

le secteur exclu.  

Cette politique couvre tous les fonds gérés par 123 IM. Elle s’applique à tous les nouveaux 

investissements à compter de sa publication, ainsi qu’aux participations déjà en 

portefeuille. Pour les investissements déjà en portefeuille qui ne seraient pas conformes 

avec les engagements de cette politique, sa mise en œuvre :  

- se fait dans le souci de la préservation de l’intérêt des porteurs ; 

- entraine le désinvestissement au plus tard dans l’année qui suit l’entrée en 

application de la politique.  

Afin d’éviter des interprétations multiples de ce texte, la politique a été rédigée sur la 

base de textes de référence du droit français et des associations professionnelles 

françaises, la majorité des investissements d’123 IM étant en France. Lorsqu’un possible 

investissement hors de France est considéré par l’équipe d’investissement, celle-ci 

applique les conditions définies au sein de cette politique par équivalence. 

 

1. LES EXCLUSIONS POUR DES RAISONS D’ETHIQUE  

 

- La fabrication et la distribution d’armes (au-delà des mines antipersonnel et des 

bombes à sous-munitions interdites par la Convention d’Ottawa), ainsi que la 

fabrication et la distribution de composants et matériaux exclusivement 

destinées à la production d’armes. 

 

- La production et la vente de produits de tabacs manufacturés1 ainsi que la 

fabrication et la distribution de produits dédiés exclusivement à la production de 

tabacs manufacturés. La revente de tabac en plus de l’activité principale d’un 

établissement revendeur2 (exemple : restaurants, bars et cafés de licence III ou 

IV) n’est pas couverte par cette politique d’exclusion. 

 

- Le développement et la commercialisation de jeux d’argent et de hasard 

l’organisation de loteries, de paris sportifs et de paris hippiques et l’exploitation 

de casinos. Ces exclusions s’appliquent à la fois aux systèmes « en dur » et « en 

ligne »3. 

 

 
1 Source : Legifrance 
2 Source : Service public 
3 Source : Vie Publique – au cœur du débat public – République française 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_lc/LEGITEXT000006069569/LEGISCTA000006162016/
https://entreprendre.service-public.fr/vosdroits/F23611
https://www.vie-publique.fr/en-bref/291210-jeux-dargent-et-de-hasard-de-nouveaux-enjeux-de-regulation
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- L’exploitation d’espaces de divertissement pour adultes et la production et la 

distribution de contenu pornographique4. 

 

− Les entreprises qui ont été sanctionnées pour de graves manquements aux 

principes du Pacte mondial des Nations Unies et les principes directeurs de 

l’Organisation de Coopération et de Développement Economiques (OCDE). 

 

 

2. LES EXCLUSIONS POUR DES RAISONS ENVIRONNEMENTALES  

 

- L’industrie minière 

Les activités suivantes sont exclues des stratégies d’investissement de la société de 

gestion : 

o Mines de charbon thermique ; 

o Mines d’amiante ; 

o Mines artisanales ; 

o Mines ayant un impact critique sur une zone protégée ou une zone 

humide d’importance nationale, selon le référentiel local en vigueur 

 

- La métallurgie 

La métallurgie désigne l’ensemble des industries et des techniques qui permettent de 

produire et de travailler : les métaux ferreux, les métaux non ferreux et non précieux 

(aluminium, zinc, cuivre, etc.), les métaux précieux (or, argent, platine, etc.) et les 

alliages. Les étapes de fonte, électrolyse, affinage et de fabrication de semi-produits 

(tôle, bande, barre, etc.)5 à partir de ressources minières primaires sont couvertes par 

cet engagement. Les procédés de recyclage de métaux ne sont pas couverts par cette 

rubrique. 

Un investissement au sein de ce secteur d’activité pourra être étudié et réalisé si la 

société cible présente une trajectoire de décarbonation certifiée par l’initiative SBTi6 ou 

équivalent, ou s’engage contractuellement à la définir dans les deux ans qui suivent 

l’investissement. 

 

- L’industrie du charbon  

Nous entendons par l’industrie du charbon les activités de rang 1 et 2 de sa chaîne de 

valeur, c’est-à-dire, quel que soit le type de charbon (lignite, sous-bitumineux et 

bitumineux, anthracite) :  

1. L’exploitation des charbonnages (prospection et extraction) 

2. L’utilisation directe des produits des charbonnages (traitement et consommation 

industrielle : centrale thermique, sidérurgie, cimenterie, carbochimie). 

Notre politique d’exclusion ne couvre pas les rangs suivants (par exemple, la 

consommation d’électricité produite par les centrales thermiques). 

Toutefois, étant donné que nous intervenons de façon quasi exclusive en France 

métropolitaine, notre exposition à l’utilisation d’électricité produite à partir de charbon 

est faible (moins de 1% de la production nette d’électricité en France en 2020). 

En ce qui concerne les autres principaux secteurs ayant une étape d’extraction du 

charbon dans leur chaine de valeur (cimenterie et sidérurgie), nous y sommes exposés 

via notre activité immobilière et les traitons dans le cadre de notre approche globale en 

matière de risques ESG (réflexions sur le béton bas carbone, etc.) 

 
4 Source : Legifrance 
5 Source : Observatoire de la métallurgie 
6 https://sciencebasedtargets.org/ 

https://www.statistiques.developpement-durable.gouv.fr/edition-numerique/chiffres-cles-energie-2021/15-electricite
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/texte_lc/LEGITEXT000020908868/2023-12-11/
https://www.observatoire-metallurgie.fr/secteurs/metallurgie-siderurgie
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- L’ensemble des autres énergies fossiles, non conventionnelles et 

conventionnelles  

Les premiers rangs des chaînes de valeur de ces énergies sont couverts par cet 

engagement, à savoir :  

o Pour le pétrole7 – non conventionnel et conventionnel : l’exploration, 

l’extraction, le raffinage du pétrole brut en produits finis (par exemple, 

carburants) et les co-produits de cette étape (produits de spécialités – 

huiles et bitume utilisées dans la fabrication de lubrifiants et d’enrobés ; 

produits de base pour la pétrochimie - naphta) et la distribution de ces 

produits (transport, stockage, commercialisation directe).  

o Pour le gaz naturel8 – non conventionnel et conventionnel : l’exploration, 

la production, la liquéfaction le cas échéant, le transport et stockage, et 

la distribution et fourniture au consommateur final.  

Les rangs amonts à ces étapes sont également exclus de notre stratégie d’investissement 

dès lors que les services / produits proposés par l’entreprise sont exclusivement destiné à 

l’industrie des énergies fossiles (fourniture d’équipements, construction de plateforme, 

etc.). 

 
7 Source : UFIP Union Française des Industries Pétrolières 
8 Source : Francegaz  

https://www.energiesetmobilites.fr/
https://www.francegaz.fr/

