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L’Office d’investissement du régime de pensions du Canada (l’Office) est un 
organisme de gestion de placements professionnelle ayant l’important mandat 
d’aider à établir les bases qui permettront aux Canadiens de s’assurer une 
sécurité financière pour la retraite. Nous investissons les actifs du Régime de 
pensions du Canada (le RPC) qui ne sont pas actuellement nécessaires au 
versement des prestations de retraite, d’invalidité et de survivant. La gouvernance 
et la gestion de l’Office sont distinctes de celles du RPC et l’Office exerce 
ses activités sans lien de dépendance avec les gouvernements, en ayant pour 
unique objectif de maximiser le rendement tout en évitant les risques de perte 
indus. Souscrivant aux principes d’intégrité, de collaboration et d’excellence 
du rendement, nous sommes devenus l’un des plus grands investisseurs 
institutionnels au monde.
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PARTIE I
Rapport 2014 sur les activités
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Nous sommes convaincus que les entreprises qui gèrent efficacement les  
facteurs environnementaux, sociaux et relatifs à la gouvernance (les facteurs ESG) 
sont plus susceptibles de durer et de créer une valeur durable à long terme.

Investissement durable

Étant donné notre responsabilité à l’égard de la viabilité du RPC pour les générations à venir, nous prenons en considération les risques et les 
occasions liés aux facteurs ESG et les intégrons à nos décisions de placement, à la gestion de nos placements et à nos activités d’engagement 
auprès des entreprises dans lesquelles nous investissons. Compte tenu de notre mandat exclusivement lié au placement qui est prescrit par la 
loi, nous prenons en compte les facteurs ESG dans notre analyse des placements au lieu d’éliminer les placements uniquement sur la base de 
ces facteurs. En tant que propriétaire, nous surveillons les facteurs ESG et nous engageons activement auprès des entreprises pour les inciter à 
améliorer la gestion de ces facteurs et pour assurer de meilleurs résultats à long terme pour les entreprises et les actifs dans lesquels 18 millions  
de cotisants et de bénéficiaires de la caisse du RPC sont parties prenantes.

Facteurs ESG
Même si les facteurs varient selon les entreprises, les secteurs et les régions, nous prenons en considération plusieurs questions clés au cours de 
l’analyse des occasions de placement, de la prise de décisions, de la gestion des placements et des discussions que nous avons avec les entreprises  
afin qu’elles améliorent leurs pratiques d’affaires et la communication de l’information.

Le présent rapport annuel s’inscrit dans l’engagement en matière de 
transparence que nous avons pris envers les Canadiens et présente les 
placements, les initiatives et les mesures de l’Office visant à accroître la 
valeur à long terme de la caisse du RPC pendant la période allant du 

1er juillet 2013 au 30 juin 2014. La période visée par le rapport nous 
permet de résumer nos activités en matière de vote par procuration  
à la fin de chaque période de vote.

Facteurs 
environnementaux

Impact sur le climat et émissions 
de gaz à effet de serre (GES), 

efficacité énergétique, pollution 
de l’eau et de l’air, rareté des 

ressources en eau, biodiversité  
et remise en état  

des sites.

Gouvernance
Harmonisation des  

intérêts, rémunération  
des cadres, indépendance  

et composition du  
conseil d’administration,  

droits de vote et  
autres droits des 

actionnaires.

Facteurs  
sociaux

Droits de la personne, 
emploi et répercussions 

dans les collectivités, travail 
des enfants, conditions de 
travail, santé et sécurité  

et lutte contre  
la corruption.

La Partie II du présent rapport, Notre approche en matière d’investissement durable, offre une vue d’ensemble des politiques, des ressources et des stratégies 
grâce auxquelles l’Office intègre les facteurs ESG dans ses décisions de placement et ses activités d’engagement à titre de propriétaire d’actif engagé.
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En 2008, l’Office a publié son 
premier Rapport sur l’investissement 
responsable, qui présentait nos 
activités d’engagement auprès des 
entreprises à l’égard des facteurs 
environnementaux, sociaux et relatifs 
à la gouvernance (les facteurs ESG). 
Étant convaincus de la pertinence 
des facteurs ESG dans la création 
de valeur à long terme, nous 
avons amélioré considérablement 
notre approche afin d’intégrer 
officiellement ces facteurs dans nos 

décisions de placement. Ce processus fait partie intégrante de l’évolution 
de l’Office comme organisme de placement d’envergure mondiale qui  
gère un fonds dont l’actif net s’élevait à 219,1 milliards de dollars à la fin  
du dernier exercice. 
	 L’an dernier, à titre de complément au Rapport 2013 sur 
l’investissement responsable, nous avons publié « Notre approche en 
matière d’investissement responsable » afin d’offrir, pour la première  
fois, une vue d’ensemble de nos politiques et stratégies. Au concours  
« Responsible Investor Reporting Awards 2014 », nous avons remporté 
une mention d’excellence pour notre Rapport 2013 dans la catégorie des 
meilleurs rapports sur l’investissement responsable publiés par une importante 
caisse de retraite. L’Office maintient son engagement de rendre compte 
aux cotisants et bénéficiaires du RPC de ses résultats financiers et, plus 
généralement, des mesures qui sont prises pour accroître la valeur à long 
terme de la caisse du RPC afin d’aider à établir les bases qui permettront 
aux 18 millions de cotisants et bénéficiaires de s’assurer une sécurité 
financière pour la retraite.

INVESTISSEMENT DURABLE  
Pour l’Office, l’investissement responsable se définit simplement  
comme un processus de placement intelligent à long terme. Nous 
sommes persuadés que les entreprises qui gèrent efficacement 
les facteurs ESG ont de meilleures chances de durer et de créer 
une valeur supérieure à long terme. Étant donné notre horizon de 
placement à très long terme et notre mandat unique de produire 
un rendement maximal sans risque indu, nos décisions de placement 
prennent en compte les risques ainsi que les occasions liés aux 
facteurs ESG.
	 Cette année, notre rapport porte un nouveau titre, nos activités 
d’investissement responsable étant désormais officiellement désignées 
comme des activités d’investissement durable. Nous reconnaissons 
ainsi que la prise en compte des facteurs ESG ne vise pas un objectif 
altruiste, mais qu’elle est plutôt essentielle à la prise des décisions  
de placement pour assurer la croissance durable à long terme de  
la caisse du RPC. Pour cette raison, nous croyons que l’expression  
« investissement durable » décrit mieux la prise en compte des  
facteurs ESG et les raisons qui la motivent. 
	 Dans cet esprit, nous avons aussi continué, cette année, de 
promouvoir à l’Office une attitude axée sur l’investissement durable. 
Nous avons réorganisé notre Comité d’investissement durable pour  
y inclure des représentants de nos divers services de placement.  
Cette structure élargie permettra d’assurer que les nouvelles idées,  
les pratiques exemplaires et les nouveaux enjeux liés aux facteurs ESG 
sont pris en compte et intégrés dans l’ensemble de l’Office.

GESTION DES FACTEURS ESG POUR CRÉER 
UNE VALEUR À LONG TERME
Notre équipe de spécialistes internes des questions ESG collabore avec 
nos équipes de placement, en soutenant l’intégration des facteurs ESG, 
en établissant des processus officiels et en fournissant une expertise 
interne au stade initial de l’examen de placements potentiels et durant 
le suivi des placements réalisés. 
	 Ce rapport examine les nombreuses mesures que nous avons 
prises cette année pour gérer les risques et les occasions liés aux facteurs 
ESG dans nos placements, y compris l’élaboration d’un questionnaire 
structuré officiel sur les facteurs ESG pour le processus de contrôle 
préalable des nouveaux engagements en matière de placements en 
actions de sociétés fermées, un processus annuel de surveillance 
des facteurs ESG pour nos partenaires sur le marché immobilier et, 
dans notre portefeuille de placements directs dans des actions de 
sociétés fermées, la mise en œuvre de technologies ou d’initiatives 
environnementales dans des entreprises, comme le programme de 
logistique inverse dans la chaîne de magasins 99 Cents Only Stores afin  
de réduire le gaspillage. Arqiva, l’un de nos placements en infrastructure,  
a signé un contrat de 625 millions de livres sterling relativement à des 
services de communication liés aux compteurs électriques intelligents.
	 Nous avons également continué d’intervenir auprès de sociétés 
ouvertes pour les inciter à améliorer leur information et leurs pratiques 
en matière de facteurs ESG afin d’accroître la valeur à long terme et, en 
particulier, nous avons continué d’exercer des pressions pour qu’elles 
réalisent des progrès dans nos secteurs clés (eau, industries d’extraction, 
changements climatiques et rémunération des cadres). En ce qui a trait 
à l’exercice de nos droits de vote par procuration, nous avons voté en 
faveur de 87 pour cent des propositions d’actionnaires réclamant une 
meilleure divulgation des risques environnementaux et sociaux, et des 
mesures prises à l’égard de ces risques. Ces mesures nous permettent 
de gérer les risques associés aux facteurs ESG et de susciter des 
améliorations qui accroîtront le rendement financier à long terme. 

FAVORISER LES PROGRÈS À  
L’ÉCHELLE MONDIALE
Les améliorations apportées dans l’ensemble du marché à l’égard des 
facteurs ESG profitent finalement à tous les participants du marché. 
L’Office adhère aux Principes pour l’investissement responsable 
soutenus par les Nations Unies, en contribuant activement à encourager 
les propriétaires et les gestionnaires d’actifs mondiaux à mettre en 
œuvre des pratiques d’investissement responsable. Nous sommes 
persuadés que pour prendre en compte les facteurs ESG, les entreprises 
doivent adopter une mentalité, des comportements et des mesures 
à long terme. Les investisseurs à long terme, comme l’Office, doivent 
encourager activement les entreprises et d’autres participants du marché 
à avoir une vision à long terme. 
	 Cette année, notre programme Orienter les capitaux vers le long 
terme a continué de progresser. Cette initiative, à laquelle collaborent plus 
de 15 organismes mondiaux de premier plan, vise à élaborer des outils 
et des méthodes pratiques afin d’aider les investisseurs institutionnels et 
les administrateurs de sociétés à exécuter des stratégies à long terme. 
En s’acquittant de son mandat, qui consiste à produire un rendement 
maximal pour la caisse du RPC pour les générations futures, l’Office veut 
essentiellement encourager les entreprises et les participants du marché 
à l’échelle mondiale à prendre maintenant les meilleures décisions qui 
soient, dans une optique de création de valeur à long terme. 

Message du président
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	 L’Office continue de promouvoir activement l’investissement 
durable au Canada. Depuis 2012, je siège au conseil de la Coalition 
canadienne pour une bonne gouvernance (CCBG) et, cette année,  
j’ai accepté de présider le comité responsable des politiques publiques. 
La CCBG estime que la mise en application de pratiques de bonne 
gouvernance renforce la capacité d’une entreprise de créer de la valeur 
pour ses actionnaires. Cette année, la CCBG a présenté huit lettres 
de commentaires sur des questions liées à la réglementation et aux 
politiques canadiennes et mondiales. Les mesures prises par la CCBG 
pour améliorer la gouvernance des entreprises se reflètent dans la 
décision de la Bourse de Toronto d’obliger les émetteurs inscrits à 
faire élire leurs administrateurs à la majorité pour les élections sans 
opposition en 2014, un progrès important pour la représentativité  
des actionnaires au Canada. 
	 L’Office a également dirigé une initiative d’engagement en 
collaboration avec cinq régimes de retraite canadiens pour intervenir 
collectivement auprès d’une entreprise qui figure parmi les importants 
émetteurs de gaz à effet de serre (GES) au Canada et l’inciter à améliorer 
la présentation de l’information sur les GES et la gestion de ceux-ci. 

Conclusion

À mesure que nous diversifions l’actif de la caisse du RPC à l’échelle 
mondiale, nous investissons de plus en plus dans des marchés en 

expansion, dont les principes et pratiques en matière de facteurs ESG 
diffèrent de ceux qui sont généralement en vigueur au Canada et dans 
d’autres pays développés. Lorsque nous investissons dans ces marchés, 
nous estimons que nous avons un rôle déterminant à jouer, en évaluant 
l’incidence des facteurs ESG qui sont pertinents dans ces marchés et, 
au besoin, en encourageant les entreprises à adopter des pratiques 
exemplaires mondiales afin de créer une valeur durable à long terme. 
Ce processus est long et parsemé de défis. Toutefois, comme nous 
avons l’avantage d’avoir un mandat à long terme, qui nous permet 
d’agir comme un patient pourvoyeur de fonds, nous pouvons aider les 
entreprises et les organismes influents sur les marchés à apporter des 
améliorations durables. 
	 Même si l’incidence de nos initiatives d’investissement durable 
n’est pas immédiatement quantifiable, nous continuons de croire que 
les mesures et les décisions que nous prenons aujourd’hui en tant 
qu’investisseur établiront les bases d’un rendement financier supérieur 
à long terme pour les 18 millions de cotisants et bénéficiaires du RPC 
dans les décennies à venir. 

Mark D. Wiseman
Président et chef de la direction

Faits saillants des progrès réalisés à l’égard des priorités en 2014

•	 Nous avons participé 
à l’engagement en 
collaboration sur les 
droits de la personne 
dans les industries 
d’extraction, qui a  
été mené par le  
comité de direction 
des Principes pour 
l’investissement 
responsable (PIR) 
soutenus par les Nations 
Unies. Les industries 
d’extraction font 
partie de nos secteurs 
d’engagement clés.

•	 Nous avons réorganisé 
notre Comité 
d’investissement 
durable (auparavant, 
Comité d’investissement 
responsable) pour y 
inclure des représentants 
de nos divers services  
de placement. 

•	 Nous avons intégré un 
questionnaire officiel 
structuré sur les facteurs 
ESG dans le processus  
de contrôle préalable des 
nouveaux engagements 
en matière de placements 
en actions de sociétés 
fermées.

•	 Nous avons mis en place 
un processus annuel de 
surveillance des facteurs 
ESG pour nos placements 
immobiliers.

•	 Nous avons effectué un 
examen approfondi de 
nos Principes et directives 
de vote par procuration 
afin d’y intégrer des 
pratiques exemplaires et 
les nouvelles tendances. 
Nous avons ainsi adopté 
une nouvelle directive 
sur les courses aux 
procurations et exprimé 
clairement notre appui 
aux concepts de la 
diversité du conseil 
d’administration et  
du renouvellement  
de celui-ci.

•	 Nous nous sommes 
joints à la Asian 
Corporate Governance 
Association, qui nous 
fournit une plateforme 
pour l’expansion de 
nos activités à l’échelle 
mondiale et pour 
des engagements en 
collaboration sur des 
questions liées à la 
gouvernance en Asie. 

•	 Nous avons recruté 
plus de 15 dirigeants 
d’organismes dans le 
monde entier pour le 
programme Orienter 
les capitaux vers le long 
terme et tenu plusieurs 
séances de travail 
avec les membres 
afin de formuler des 
recommandations 
concrètes visant à 
accroître la valeur à  
long terme.

Se concentrer sur les 
secteurs sélectionnés

Approfondir l’intégration 
des facteurs ESG

Enrichir les pratiques 
exemplaires

Tirer parti de  
notre expérience

Promouvoir l’importance 
du long terme

Nos priorités pour 2015
1.	 Poursuivre l’expansion de nos activités et de nos initiatives en collaboration à l’échelle mondiale.

2.	 Améliorer et renforcer nos processus et outils d’intégration des facteurs ESG.

3.	 Poursuivre nos efforts en tant que participant engagé sur les marchés financiers, en encourageant directement les sociétés ouvertes à 
adopter des pratiques exemplaires en matière de facteurs ESG, en exerçant activement nos droits de vote par procuration et en continuant 
de promouvoir l’amélioration des pratiques de gouvernance. 

4.	 Promouvoir l’importance du long terme. 
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En tant que signataire fondateur des Principes pour l’investissement responsable 
(PIR) soutenus par les Nations Unies, l’Office est orienté par les six principes 
pour l’investissement responsable et participe activement à l’amélioration des 
pratiques à l’égard des facteurs ESG partout dans le monde.

Orienté par les Principes pour 
l’investissement responsable 

Les Principes pour l’investissement responsable (PIR) soutenus par les 
Nations Unies constituent un réseau international d’investisseurs qui 
collaborent à la mise en œuvre des six principes pour l’investissement 
responsable. À l’heure actuelle, il s’agit du principal réseau mondial au 
sein duquel des investisseurs, comme l’Office, collaborent en matière 
de facteurs ESG. Il réunit plus de 1 260 signataires dont les actifs sous 
gestion totalisent plus de 45 billions de dollars américains.

	 Les PIR constituent un cadre pratique permettant d’intégrer 
les facteurs ESG aux décisions de placement et aux pratiques des 
propriétaires d’actifs afin d’améliorer le rendement des placements. 
Les six principes pour l’investissement responsable sont volontaires et 
ambitieux. Ils ont été élaborés de manière à s’adapter aux stratégies, 
méthodes et ressources de placement des entreprises et à être 
compatibles avec les styles de placement des grands investisseurs 
institutionnels, comme l’Office.

En tant que signataire, l’Office est orienté par les six Principes pour 
l’investissement responsable

En tant que membre actif du réseau PIR, l’Office participe à l’amélioration des pratiques à l’égard des facteurs ESG partout dans le monde, dans 
l’intérêt financier à long terme des entreprises dans lesquelles il investit.

1.
Nous prenons 
en compte les 

facteurs ESG dans 
les processus 
d’analyse et 
de décision 
en matière 

d’investissements.

6.
Nous rendons 
compte de nos 
activités et de 

nos progrès dans 
l’application des 

Principes.

5.
Nous travaillons 
en collaboration 
pour accroître 
notre efficacité 

dans l’application 
des Principes.

4.
Nous favorisons 
l’acceptation et 
l’application des 
Principes auprès 
des acteurs de la 
gestion d’actifs.

3.
Nous demandons 
aux entités dans 
lesquelles nous 

investissons 
de publier des 
informations 

appropriées sur 
les facteurs ESG.

2.
Nous sommes 

des investisseurs 
actifs et tenons 

compte des 
facteurs ESG dans 

nos politiques 
et pratiques 

d’actionnaires.

Ressources et 
pratiques exemplaires

Notre équipe de l’investissement durable se sert des outils mis à la disposition des signataires, notamment le 
programme de soutien à la mise en œuvre qui publie des pratiques exemplaires et organise des webinaires sur les 
enjeux ESG. 

Engagement en 
collaboration

Au cours des dernières années, nous avons participé à des initiatives d’engagement en collaboration menées par le réseau 
PIR, y compris relativement au Pacte mondial des Nations Unies (initiatives coordonnées par le PRI Engagement 
Clearinghouse), qui visaient à inciter les entreprises ayant souscrit aux principes applicables aux droits de la personne, au 
travail, à l’environnement et à la lutte contre la corruption à publier de l’information sur leur engagement. En 2014, nous 
avons participé à l’engagement en collaboration sur les droits de la personne dans les industries d’extraction, qui a été 
mené par le comité de direction des PIR.

Rapports sur  
les PIR

Nous présentons des rapports annuels sur nos activités selon les exigences établies dans les Principes pour 
l’investissement responsable. 

Conseil consultatif 
sur les principes 
pour l’investissement 
responsable

Eric Wetlaufer, administrateur délégué principal et chef du groupe mondial des placements sur les marchés publics, est 
membre du Conseil consultatif sur les principes pour l’investissement responsable pour trois ans, ce qui nous permet de 
contribuer à l’orientation stratégique des Principes.
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L’Office voit au-delà des cycles boursiers afin de produire un rendement 
maximal sur plusieurs décennies et pour plusieurs générations de cotisants au 
RPC. Les facteurs ESG revêtent une plus grande importance pour l’Office en 
tant qu’investisseur à long terme que pour les investisseurs ayant une vision 
à court terme. Lorsque nous effectuons les vérifications préalables, prenons 
des décisions de placement et gérons notre portefeuille en croissance, nous 
prenons en compte les facteurs ESG pour assurer des rendements durables  
à long terme pour la caisse du RPC.

Décisions relatives à l’investissement durable

Premières installations logistiques au Japon à obtenir la certification LEED Platine 

En 2011, l’Office a établi un partenariat avec Global Logistics Properties Ltd. (GLP) afin d’investir dans des 
installations logistiques au Japon. Ce partenariat, appelé Japan Development Fund, était le premier placement  
direct de l’Office dans le marché immobilier japonais. 
	 Les installations logistiques ultramodernes de GLP Misato III, dont la construction s’est achevée en mai 2013, 
constituent le premier projet de développement du Japan Development Fund. Construites de manière  
à assurer la poursuite et la viabilité des activités, ces installations logistiques sont les premières à obtenir la 
certification LEED Platine au Japon. Les installations comportent des caractéristiques de pointe, dont une  
source d’alimentation de secours, des panneaux solaires, un éclairage au DEL et un stationnement vert.

GLP MISATO III  
Participation de 50 pour cent
Japon
Placements immobiliers 

Établissement d’un portefeuille de placements immobiliers durables avec des chefs de file du marché  

L’Office a établi un partenariat avec DEXUS, l’un des principaux groupes immobiliers australiens, pour la privatisation  
du Commonwealth Property Office Fund (CPA). CPA possède 25 immeubles de bureaux de qualité supérieure dans les 
principales villes d’Australie, mais notamment à Sydney et à Melbourne. Selon le National Australian Built Environment 
Rating System (NABERS), ces bureaux ont, en moyenne, des cotes élevées en matière de développement durable, 
l’efficacité de la consommation d’énergie atteignant 4,5 étoiles et celle de la consommation d’eau, 3,7 étoiles sur 6. 
	 Un chef de file du marché en ce qui a trait à la responsabilité et à la viabilité de l’entreprise, DEXUS s’est engagée à 
maintenir les normes les plus rigoureuses en matière de gouvernance et d’éthique commerciale. Signataire des PIR,  
DEXUS est incluse dans l’indice FTSE4GOOD (indice qui regroupe des sociétés affichant d’excellentes pratiques 
environnementales) et dans le Performance Leaders Index du Carbon Disclosure Project.
	 Durant le processus de vérification préalable, notre service Placements immobiliers a examiné les politiques de  
DEXUS concernant les facteurs ESG et évalué ses efforts en matière de développement durable pour s’assurer qu’ils  
sont conformes aux objectifs de l’Office.

PRIVATISATION DU 
COMMONWEALTH  
PROPERTY OFFICE FUND
Participation de 50 % pour cent
Australie
Placements immobiliers 

Une base solide pour surveiller et améliorer les pratiques relatives aux facteurs ESG 

Le service Placements privés de l’Office gère un important portefeuille de plus de 80 gestionnaires de fonds 
(commandités), dont plusieurs consacrent beaucoup de temps et de ressources à l’intégration des facteurs ESG  
dans leur processus d’investissement dans des sociétés fermées. Cette année, ce service a officiellement intégré une 
évaluation structurée des facteurs ESG dans le processus de vérification préalable des nouveaux engagements 
éventuels en matière de placements après des commandités. 
	 Au cours des 12 derniers mois, nous avons évalué les politiques et pratiques relatives aux facteurs ESG de  
13 commandités, dans le cadre de notre processus de vérification préalable des nouveaux engagements en matière 
de placements. Chaque commandité évalué a déclaré que les facteurs ESG sont pris en considération durant le 
processus d’examen des nouveaux placements potentiels. En ayant une base structurée de faits sur les politiques,  
les processus et les méthodes de nos gestionnaires de fonds à l’égard des facteurs ESG, nous avons désormais des 
assises solides pour un dialogue permanent avec nos commandités.

GESTIONNAIRES DE  
FONDS EXTERNES 
Plus de 80 gestionnaires de fonds
Partout dans le monde 
Placements privés

ARQIVA 
Participation de 48 pour cent
Royaume-Uni  
Placements privés 

Compteurs intelligents, économies intelligentes 

En mars 2009, l’Office a acquis une participation dans Arqiva, une importante société de radiodiffusion et 
d’infrastructures de communication sans fil au Royaume-Uni. En septembre 2013, Arqiva a signé un contrat de  
625 millions de livres sterling pour la prestation de services de communication liés aux compteurs intelligents dans  
la région du Nord. L’une des priorités du Royaume-Uni est d’installer des compteurs intelligents dans toutes les 
maisons et petites entreprises d’ici 2020. Selon les estimations, ces compteurs produiront pour le Royaume-Uni des 
bénéfices nets de 6 milliards de livres d’ici 2030, en permettant aux consommateurs de surveiller leur consommation 
d’énergie et d’économiser en modifiant leurs habitudes. Les compteurs intelligents sont également avantageux pour  
les fournisseurs d’électricité, en éliminant la nécessité de lire manuellement les compteurs.
	 Arqiva veut fournir des services de communication similaires pour les compteurs d’eau intelligents au  
Royaume-Uni.
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AMÉLIORATION DE NOS PRATIQUES 
D’INTÉGRATION DES FACTEURS ESG
Notre équipe de l’investissement durable aide nos équipes de placement 
à examiner les nouvelles tendances et les pratiques exemplaires afin 
d’améliorer constamment l’intégration des facteurs ESG dans nos 
décisions de placement et nos activités en tant que propriétaires.
	 Après avoir inclus, l’an dernier, une méthode officielle 
de vérification préalable des facteurs ESG dans son processus 
d’approbation des placements, le service Placements immobiliers a 
peaufiné ses outils de surveillance annuelle des facteurs ESG pour 
mieux évaluer et surveiller les partenaires actuels et éventuels. Ce 
service a mis en place un processus de surveillance annuelle des facteurs 
ESG pour les partenaires de placement actuels afin d’obtenir des mises  
à jour officielles de leurs plus récents programmes et changements  
de politiques en matière de facteurs ESG.
	 Le service Placements immobiliers a distribué son premier 
questionnaire de suivi à 37 gestionnaires qui ont été identifiés comme 
des partenaires importants. Les répondants gèrent 70 pour cent 
de notre portefeuille d’actions dans le secteur immobilier. Parmi 
les répondants, 92 pour cent ont indiqué que leur société avait une 
politique ou un programme de durabilité de l’environnement; la 
plupart des gestionnaires ont affecté des employés à temps plein aux 
initiatives de durabilité, ou prévoient le faire. Tous les répondants ont 
des politiques de lutte contre la corruption et près de 90 pour cent 
d’entre eux ont un cadre de surveillance du respect des exigences 

en matière de santé et de sécurité des travailleurs. La certification 
environnementale a été attribuée à 93 pour cent de notre portefeuille 
d’immeubles de bureaux par valeur nette (25 des 29 immeubles de 
bureaux stabilisés), y compris à un projet d’immeubles de bureaux au 
Canada qui cible la certification LEED Platine. Les biens immobiliers 
de notre portefeuille qui ont obtenu la certification LEED Or sont 
notamment cinq immeubles de bureaux à Toronto, quatre immeubles 
de bureaux aux États-Unis, trois immeubles d’habitation aux États-Unis 
et deux installations industrielles au Japon. 
	 Le service Placements privés a continué d’améliorer l’intégration 
de l’évaluation des facteurs ESG au processus de vérification préalable 
des nouveaux engagements éventuels en matière de placements afin de 
mieux comprendre les pratiques des gestionnaires de fonds en matière 
de facteurs ESG (notamment les politiques, processus et approches 
dans ce domaine, les ressources, le contrôle préalable, la surveillance 
continue et les rapports). Dans le cadre de la surveillance des 
portefeuilles, les équipes de Placements privés demandent des comptes 
rendus sur les facteurs ESG, y compris sur les sociétés sous-jacentes,  
au cours de réunions régulières avec les gestionnaires de fonds.
	 Le groupe Création de valeur pour le portefeuille de l’Office 
participe activement à la gouvernance et à la gestion de nos placements 
directs dans des actions de sociétés fermées et dans des infrastructures. 
Tirant parti des améliorations continues apportées au processus de 
vérification préalable des facteurs ESG, le groupe a continué de mettre 
au point une approche plus structurée de surveillance des facteurs ESG 
pour le processus semestriel.

La section « Intégrer les facteurs ESG aux décisions de placement » (page 20) décrit comment l’Office intègre les facteurs ESG à ses décisions de 
placement dans l’ensemble des catégories d’actif, y compris en analysant les occasions, en effectuant la vérification préalable et la surveillance de ces 
facteurs et en améliorant les résultats en tant que propriétaire. 

Le recyclage est dans le sac

99¢ Only Stores (« 99¢ ») est un important exploitant régional de magasins à un dollar dans le sud-ouest des États-Unis,  
qui vend au rabais des produits d’épicerie de marque populaire. S’étant engagée à promouvoir une meilleure gérance 
environnementale, cette chaîne de magasins a recyclé plus de 20 000 tonnes de carton et 704 tonnes de plastique au cours 
du dernier exercice. L’entreprise a mis en œuvre un programme de logistique inverse pour encourager ses magasins à 
retourner les contenants de livraison, comme les palettes en bois et les plateaux à pain, permettant ainsi aux détaillants  
de les réutiliser pour d’autres livraisons. Pour réduire les déchets plastiques, la chaîne 99¢ a donné plus de 9 999 sacs 
réutilisables au cours des deux dernières années. Certains magasins ont même cessé d’utiliser des sacs en plastique.
	 Par ailleurs, plus de 75 pour cent des camions de l’entreprise qui sont alimentés au gaz naturel comprimé (GNC) 
s’approvisionnent en GNC aux stations de la chaîne. La diminution du nombre de camions fonctionnant au diesel devrait 
réduire les émissions de gaz à effet de serre (GES) d’environ 6 500 tonnes métriques au cours des sept prochaines années.

99¢ ONLY STORES
Participation de 31 pour cent
États-Unis
Placements privés 

Normes environnementales élevées pour une tour de bureaux prestigieuse  

L’Office a établi un partenariat avec le Groupe immobilier Oxford en vue de l’aménagement d’une tour de bureaux  
de qualité supérieure dans le centre-ville de Vancouver. L’une des plus importantes tours commerciales de Vancouver, 
la MNP Tower sera construite sur le dernier terrain vacant dans le quartier des affaires du port de la ville. Il s’agit du 
premier immeuble dans l’Ouest du Canada à être conçu par Kohn Pedersen Fox, un architecte de calibre mondial,  
et à viser le niveau Or de la certification LEED Core & Shell (noyau et enveloppe). 
	 Les plus récentes technologies seront utilisées pour réduire la consommation d’énergie et d’eau dans la tour,  
y compris un système de débit réfrigérant variable (DRV) pour les thermopompes utilisant l’air comme source froide, 
un système de ventilation contrôlée avec récupération de chaleur, un système de ventilation contrôlée à deux vitesses 
pour le stationnement, des appareils sanitaires à débit réduit, un système de chauffage à eau chaude sur le périmètre 
et un vitrage triple.

MNP TOWER
Participation de 50 pour cent 
Vancouver, Canada
Placements immobiliers 

Exploitation efficace pour un rendement amélioré

L’Office a formé une coentreprise à parts égales avec Hammerson, un important promoteur et gestionnaire 
immobilier en Europe, afin d’acquérir une participation de 33,3 pour cent dans le centre commercial Bullring,  
à Birmingham, au Royaume-Uni. 
  	 Ces dernières années, le centre commercial a mis en œuvre divers programmes de développement durable,  
dont l’installation d’un éclairage au DEL et l’utilisation de technologies visant à réduire la consommation d’eau. 
Hammerson a instauré un système de gestion environnementale, qui évalue le rendement environnemental  
du centre et en fait état. Depuis 2010, la consommation d’électricité, la consommation de gaz et les émissions  
de carbone ont diminué respectivement de 7 pour cent, de 24 pour cent et de 8 pour cent. Le centre a obtenu  
la certification ISO 14001 et reçu de National Recycling Stars un « Gold Award » pour le recyclage. L’Office 
continuera de collaborer avec Hammerson à l’amélioration du rendement opérationnel du centre et à la  
réalisation de nouveaux objectifs en 2015.

BULLRING 
Participation directe  
de 16,5 pour cent
Royaume-Uni
Placements immobiliers
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L’Office croit que la gérance de la caisse du RPC doit aller au-delà de l’achat  
et de la vente de placements. En agissant en tant qu’investisseurs engagés,  
que ce soit par nous-mêmes ou en collaboration avec d’autres investisseurs,  
nous pouvons réduire les risques de placement et favoriser les changements qui, 
selon nous, permettront d’assurer la viabilité des rendements dans le contexte  
de notre horizon de placement à long terme. Nous sommes déterminés à  
engager des dialogues constructifs avec les membres de la haute direction  
et du conseil d’administration de sociétés, les organismes de réglementation,  
les associations sectorielles et d’autres parties prenantes.

Le rôle de l’Office en tant qu’investisseur  
à long terme

RAPPORT SUR NOS SECTEURS D’ENGAGEMENT CLÉS
L’Office choisit les sociétés auprès desquelles elle intervient en fonction de l’importance des risques ESG auxquels elles sont exposées, de l’écart 
entre leurs pratiques actuelles et les pratiques exemplaires liées aux facteurs ESG et de l’importance de sa participation dans celles-ci. Ce processus 
repose essentiellement sur la sélection de secteurs clés qui ont un impact majeur sur la viabilité financière à long terme du portefeuille d’actions de 
sociétés cotées en bourse.

Accroissement de nos connaissances
Les pratiques exemplaires dans nos secteurs d’engagement clés continuent de s’améliorer dans toutes les industries. Pour comprendre les plus 
récentes tendances, nous participons régulièrement à des initiatives axées sur les industries, qui portent sur des questions et secteurs liés à 
nos secteurs d’engagement clés et à d’autres secteurs. Nous croyons que cela nous aide à tenir avec les entreprises des dialogues productifs et 
constructifs sur des questions relatives aux facteurs ESG, qui seront pertinentes à long terme. 
	 Cette année, nous avons amélioré nos connaissances par le biais de divers canaux, en assistant notamment à des conférences et réunions 
d’associations industrielles, en collaborant à des initiatives spéciales portant sur des secteurs ou sujets en particulier (comme le secteur de détail et 
les changements climatiques) et en participant à des séances d’information sur les industries d’extraction, organisées par les gouvernements. 
 

Les pages qui suivent font état des progrès que nous avons accomplis cette année dans chacun de ces secteurs clés.

Changements 
climatiques

Industries  
d’extraction

Rémunération  
des cadresEau

NOS QUATRE SECTEURS CLÉS
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Intervention 
directe auprès 
des entreprises

Cette année, nous sommes de nouveau intervenus auprès 
d’entreprises figurant parmi les plus grands émetteurs de 
GES au Canada et, avec d’autres grands investisseurs au 
Canada, nous avons engagé des discussions avec une 
entreprise canadienne qui émet beaucoup de GES, en lui 
formulant des commentaires sur les renseignements les  
plus pertinents à fournir aux investisseurs à long terme. 

Propositions 
d’actionnaires 
appuyées

L’Office a appuyé de nombreuses propositions d’actionnaires 
demandant une meilleure communication de l’information 
sur la gestion des risques relatifs aux changements 
climatiques, notamment les objectifs à long terme, les 
pratiques de gestion des risques et les stratégies 
d’atténuation. Les propositions que nous avons appuyées 
incluaient des demandes de renseignements supplémentaires 
sur les risques liés aux changements climatiques et aux 
émissions de gaz à effet de serre auprès d’Exxon Mobil 
Corp., d’Anadarko Petroleum Corp. et de ConocoPhillips.

Signataire 
du Carbon 
Disclosure 
Project (CDP)

Nous avons continué d’appuyer la demande d’information du 
CDP sur les changements climatiques et les émissions de GES, 
qui est envoyée à des entreprises dans des pays développés 
et des marchés émergents. La demande d’information 2013 
du CDP sur les changements climatiques est approuvée par 
767 investisseurs institutionnels signataires, dont l’Office, 
représentant un actif total de plus de 92 billions de dollars 
américains. En février, la demande d’information 2014 du 
CDP a été envoyée à plus de 5 000 entreprises, dont 200  
au Canada, et 115 entreprises l’ont remplie. 

La plupart des entreprises 
divulguent de l’information sur 
les changements climatiques

L’initiative du CDP sur les changements 
climatiques continue de remporter un  
vif succès à l’échelle internationale  
(403 des 500 plus grandes entreprises 
au monde ont répondu au questionnaire 
2013); des progrès non négligeables ont 
été accomplis depuis 2008 relativement 
à la divulgation de l’information sur 
les émissions de GES par les 500 plus 
grandes entreprises interrogées. De plus, 
un grand nombre d’entreprises dans 
tous les secteurs fournissent désormais 
des renseignements sur les changements 
climatiques dans leurs documents 
généraux. L’Office continue aussi de 
traiter de cette question et d’autres 
aspects de la divulgation de cette 
information avec les entreprises auprès 
desquelles elle intervient directement.
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Répondants divulguant de l’information 
sur les changements climatiques dans 
leurs documents généraux ou dans 
d’autres communications externes (%)

CHANGEMENTS CLIMATIQUES
Nous encourageons les entreprises à adopter une vision à plus long 
terme à l’égard des changements climatiques et à publier des données 
plus détaillées et normalisées afin de nous permettre de prendre les 
meilleures décisions de placement à long terme.

en 2013 en 2012

66 % %55

Répondants ayant des cibles ou  
objectifs concrets en matière de  
gestion de l’eau (%)

EAU
Nous continuons d’encourager les entreprises à améliorer leurs 
normes de communication sur les stratégies et le rendement liés à 
l’eau, à fournir davantage de données comparables dans ce domaine 
et à améliorer leur méthode de gestion des risques à long terme 
liés à l’eau.

Intervention 
directe auprès 
des entreprises

Cette année, nous avons continué de surveiller les 
programmes liés à l’eau mis en œuvre dans les industries 
et avons fait appel à diverses ressources pour établir et 
présenter l’ordre de priorité de nos interventions directes 
auprès des entreprises afin de les encourager à améliorer 
l’information qu’elles divulguent. Ces entreprises améliorent 
actuellement l’information qu’elles divulguent sur les 
mesures de rendement de l’eau et leurs objectifs à long 
terme, dont les cibles de réduction de la consommation  
et d’accroissement de l’efficacité. 

Propositions 
d’actionnaires 
appuyées

Nous avons appuyé les propositions d’actionnaires qui 
visaient à améliorer la gestion des risques liés à l’eau et 
l’information sur ces risques, notamment ceux associés 
à la disponibilité et à la qualité de l’eau. Les propositions 
que nous avons appuyées relativement à l’amélioration de 
l’information divulguée sur la gestion des risques liés à l’eau 
incluaient celles faites à Occidental Petroleum Corp. et à 
EOG Resources Inc. 

Appui de la 
demande 
d’information 
du CDP 
concernant 
l’eau

En 2014, l’Office et plus de 500 investisseurs institutionnels, 
représentant un actif sous gestion de 60 billions de dollars 
américains, ont appuyé la cinquième demande d’information 
du CDP concernant l’eau. La demande 2014 a été envoyée à 
plus de 800 sociétés parmi les plus grandes au monde afin de 
les encourager à mieux gérer les questions relatives à l’eau et 
à créer une valeur à long terme pour les actionnaires. 
	 L’Office a fait partie des premiers signataires qui ont 
appuyé le lancement de l’initiative d’information du CDP 
concernant l’eau en 2010. 

Gestion et rendement de l’eau 

Le Rapport mondial 2013 sur l’eau  
du CDP indique une augmentation  
du nombre d’entreprises fixant  
des cibles ou objectifs concrets  
en matière de gestion de l’eau  
(55 pour cent en 2012 contre  
66 pour cent en 2013). Par le biais 
de propositions d’actionnaires qu’elle 
a appuyées, l’Office a aussi demandé 
aux entreprises de fournir plus 
de renseignements sur la gestion 
et le rendement de l’eau. Nous 
entretenons aussi avec les entreprises 
auprès desquelles nous intervenons 
directement un dialogue sur leurs 
cibles, objectifs et stratégies à long 
terme relativement à l’eau.
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INDUSTRIES D’EXTRACTION
Nous avons pris des mesures pour amener les entreprises des 
industries d’extraction à prendre davantage en compte les facteurs 
ESG et pour encourager l’amélioration de l’information divulguée 
dans l’ensemble des industries et ainsi permettre aux investisseurs 
de mieux évaluer le rendement à long terme.

L’appui à l’ITIE ne  
cesse d’augmenter 

L’ITIE continue d’obtenir l’appui  
des gouvernements, des entreprises  
et des investisseurs. Plus de  
90 institutions d’investissement  
à l’échelle mondiale représentant 
un actif sous gestion de plus de 
19 billions de dollars américains 
appuient maintenant l’initiative. 
D’autres pays, comme les États-Unis, 
le Sénégal et l’Éthiopie, se sont 
engagés à y participer. On dénombre 
27 pays participants, 17 pays qui ont 
soumis leur candidature et 34 qui 
produisent des rapports ITIE. Onze 
entreprises canadiennes figurent 
parmi les 88 sociétés pétrolières, 
gazières et minières participantes.

Intervention 
directe auprès 
des entreprises

En collaboration avec d’autres investisseurs institutionnels, 
nous avons récemment participé à l’engagement en 
collaboration sur les droits de la personne dans les industries 
d’extraction, qui a été mené par le comité de direction des 
Principes pour l’investissement responsable (PIR) soutenus 
par les Nations Unies. 
	 Nous sommes de nouveau intervenus auprès de sociétés 
canadiennes ayant des activités ou des investissements dans 
des pays à haut risque et nous les avons encouragées à faire 
part de leur gestion des risques environnementaux et 
sociaux. Les sociétés minières auprès desquelles nous 
intervenons demeurent engagées vers la certification en  
vue d’adhérer au Code international de gestion du cyanure.  
Les entreprises qui adoptent ce Code doivent soumettre 
leur utilisation du cyanure à des vérifications indépendantes. 
Trente-neuf sociétés d’exploitation aurifère adhèrent au 
Code, dont 16 entreprises canadiennes.
	 Les entreprises canadiennes et internationales auprès 
desquelles nous sommes intervenues ont pris un engagement 
plus ferme à l’égard des Principes volontaires sur la sécurité 
et les droits de l’homme, qui guident les entreprises dans la 
mise en œuvre des pratiques en matière de sécurité afin de 
protéger les droits de la personne. 

Propositions 
d’actionnaires 
appuyées

Nous avons appuyé les propositions d’actionnaires portant 
sur l’amélioration de l’information sur les activités dans les 
pays à haut risque et l’ajout de l’expertise environnementale 
dans les compétences des administrateurs. Les propositions 
que nous avons appuyées relativement à l’amélioration de 
l’information sur la gestion des risques liés aux droits de la 
personne incluaient celles faites à Chevron Corp. et à 
Halliburton Co.

Appui de 
l’Initiative pour 
la transparence 
dans les 
industries 
extractives 
(ITIE)

Par l’intermédiaire de l’ITIE, l’Office cherche à rendre plus 
transparente l’information sur les impôts et les redevances 
fournie par les sociétés pétrolières, gazières et minières et 
par les gouvernements hôtes. Nous avons continué 
d’intervenir auprès des sociétés canadiennes et 
internationales pour encourager leur participation à l’ITIE. 
	 Nous avons aussi continué de participer aux conférences 
téléphoniques du groupe des investisseurs de l’ITIE avec 
d’autres investisseurs signataires internationaux et fourni 
notre point de vue sur des questions pertinentes pour les 
conseils d’administration des investisseurs, qui devraient être 
soumises au conseil de l’ITIE.
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Nombre d’entreprises  
appuyant l’ITIE

Interventions 
visant la 
promotion et 
l’amélioration 
des pratiques de 
rémunération

Les pressions exercées par l’Office et d’autres investisseurs  
(au moyen de scrutins consultatifs sur la rémunération des cadres  
et de l’engagement direct) ont amené un certain nombre 
d’entreprises à revoir leurs régimes de rémunération et à adopter 
des pratiques de bonne gouvernance. 
	 Le dialogue plus approfondi entre les entreprises et les 
actionnaires ainsi que l’amélioration subséquente des pratiques  
de rémunération ont conduit à une amélioration généralisée des 
résultats des votes dans les entreprises américaines en 2014. La 
majorité des entreprises dont la proposition sur la rémunération 
avait été rejetée en 2013 ont reçu plus d’appuis en 2014 après 
avoir pris des mesures pour calmer les inquiétudes. 
	 Par exemple, une importante société énergétique américaine 
a pris des mesures en vue de répondre aux préoccupations ayant 
mené au rejet de sa proposition sur la rémunération en 2013.  
La société a instauré un programme d’approche à l’intention de 
ses 120 principaux actionnaires et modifié ses programmes de 
rémunération des cadres, en réduisant notamment les occasions 
d’appréciation des primes à court terme. En réponse aux 
commentaires des investisseurs, les programmes de rémunération 
des entreprises américaines tendent vers un accroissement des 
primes à base d’actions, qui sont conditionnelles à la réalisation 
d’objectifs de rendement mesurables. 
	 Avec d’autres investisseurs institutionnels, nous avons aussi 
continué de mener une initiative pluriannuelle visant à encourager 
la rémunération au rendement à la Société aurifère Barrick.  
Après le rejet de la proposition sur la rémunération l’an dernier, 
nous avons eu des entretiens avec les membres du conseil 
d’administration et de la direction de la société en 2013, qui ont 
donné lieu à des changements au titre de la rémunération, afin 
d’inciter l’équipe de direction à adopter une vision à long terme, 
et à l’ajout de quatre administrateurs indépendants au conseil 
d’administration. Malgré ces changements favorables, nous 
estimons que l’entreprise n’a pas traité de manière appropriée les 
principales préoccupations des actionnaires relativement à la 
rémunération du coprésident du conseil d’administration et avons 
de nouveau voté contre la proposition de rémunération en 2014.

Propositions 
d’actionnaires 
appuyées

Nous avons appuyé les propositions d’actionnaires visant à 
renforcer le lien entre la rémunération et la création de valeur  
à long terme pour les actionnaires et à empêcher la prise de 
risques excessifs. Ces propositions incluaient des demandes 
d’adoption d’un programme de primes de rendement à base 
d’actions à la société PulteGroup Inc., d’acquisition au prorata 
des primes à base d’actions à la société Walt Disney Company 
et de mise en place de politiques de récupération des actions à 
la société Whole Foods Market Inc.

Le nombre de sociétés 
qui tiennent un vote sur la 
rémunération augmente

Environ 47 pour cent des  
sociétés inscrites à l’indice  
composé S&P/TSX proposent  
un vote sur la rémunération,  
par rapport à 38 pour cent  
en 2012 et à 33 pour cent  
en 2011.

RÉMUNÉRATION DES CADRES
Nous continuons à plaider en faveur de l’adoption de pratiques de 
bonne gouvernance en ce qui a trait à la rémunération des cadres 
pour assurer que les intérêts des dirigeants des entreprises sont 
compatibles avec ceux des investisseurs à long terme.

Nombre de sociétés de l’indice  
composé S&P/TSX proposant un  
vote sur la rémunération

La section « Jouer un rôle actif en tant que propriétaire » (page 30) à la Partie II explique pourquoi nous estimons que nos secteurs clés sont essentiels à la création d’une 
valeur durable à long terme pour la caisse du RPC, comment nous choisissons parmi plus de 2 500 sociétés ouvertes dans lesquelles nous investissons celles auprès desquelles 
nous intervenons ainsi que les types de changements et d’améliorations que nous visons.
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Sujet Vote Raison générale de l’appui Propositions notables

Élection des  
administrateurs au scrutin  
à la majorité simple

19 EN FAVEUR sur 19 
(100 %)

Le scrutin à la majorité simple donne aux 
actionnaires la possibilité de voter contre un 
administrateur. Si un candidat ne reçoit pas la 
majorité des suffrages exprimés, il ne devrait pas 
être nommé.

Alimentation Couche-Tard inc.
Google Inc. 
Netflix Inc.

Réduction des exigences  
liées au scrutin à la  
majorité qualifiée

39 EN FAVEUR sur 39 
(100 %)

Exiger plus que la majorité simple des actions 
à droit de vote pourrait rendre la direction 
inamovible, en bloquant des modifications qui sont 
dans l’intérêt des actionnaires.

Chesapeake Energy 
Corporation
Hess Corporation
Medtronic, Inc.

Accessibilité de la 
documentation relative au 
vote par procuration

9 EN FAVEUR sur 14 
(75 %)

La capacité de nommer des candidats au poste 
d’administrateur renforce les droits des actionnaires 
et la responsabilité des membres du conseil.

Abercrombie & Fitch Co.
International Game Technology
SLM Corporation

Proposition Vote Raison générale du scrutin Propositions notables

Limiter l’acquisition accélérée 
des primes de rendement 
à base d’actions (proposition 
d’actionnaire)

19 EN FAVEUR sur 24 
(79 %)

L’acquisition au prorata des actions lorsqu’il y a un 
changement de contrôle peut mieux faire coïncider 
les intérêts des cadres et des actionnaires, tout en 
réduisant le risque de primes inattendues au 
changement de contrôle.

Dean Foods Company
Windstream Holdings, Inc. 
Société d’énergie Talisman Inc.

Approbation d’un régime 
d’octroi d’actions (proposition 
de la direction)

36 CONTRE sur 121
(30 %)

Nous avons voté contre cette proposition lorsque 
le régime prévoyait l’octroi d’un nombre excessif 
d’actions et ne comportait aucun critère rigoureux 
en matière de rendement.

PMI Gold Corporation
New Hope Corporation Ltd.
Wynn Macau Ltd.

Approbation du rapport sur 
la rémunération/vote sur la 
rémunération (proposition de 
la direction)

180 CONTRE sur 1 592
(11 %)

Nous avons voté contre la proposition lorsque  
la société n’établissait aucun lien entre la 
rémunération et le rendement.

Blackberry Limited
McKesson Corporation
Yahoo! Inc.

Aperçu 2014 des votes par procuration et rapport
Cette année, l’Office a exprimé son droit de vote sur 43 243 points à l’ordre du jour et a fait part de ses vues lors de 4 253 assemblées tenues 
durant la période 2014 de vote par procuration. Note site Web comporte une base de données facile à consulter, par nom d’entreprise, sur nos 
votes aux assemblées d’actionnaires. Les tableaux suivants présentent les principaux thèmes de la période 2014 de vote par procuration et les 
décisions que nous avons prises.

Améliorer la représentativité des actionnaires 

Communication de nos points de vue en tant qu’investisseur  
sur les marchés publics 
L’Office est un propriétaire engagé d’actions de sociétés ouvertes. Cette année, nous avons continué d’exercer pleinement nos droits de vote et de 
prendre toutes nos décisions relativement au vote par procuration de façon indépendante. L’exercice de nos droits de vote par procuration lors des 
assemblées annuelles et extraordinaires est à la fois notre responsabilité fiduciaire en tant qu’actionnaire et un moyen de faire part de nos points de 
vue au conseil d’administration et à la direction de sociétés. 
	 L’Office procède annuellement à l’examen de ses Principes et directives de vote par procuration. Notre équipe de l’investissement responsable,  
nos équipes de placement ainsi que nos conseillers externes participent à ce processus. Une fois l’an, le conseil d’administration de l’Office examine 
les propositions de modification des directives.
	 Cette année, nous avons effectué un examen plus approfondi des Directives pour tenir compte de notre perspective à long terme et de notre 
vision mondiale. Le processus incluait une analyse comparative des directives de vote par procuration par rapport à celles d’autres investisseurs 
institutionnels internationaux et un examen des modifications réglementaires afin de déterminer les pratiques exemplaires et les nouvelles tendances. 
À la suite de l’examen annuel de cette année, nous avons adopté une nouvelle directive sur les courses aux procurations et avons clairement exprimé 
notre appui aux concepts de la diversité du conseil d’administration et du renouvellement de celui-ci, notamment.

Renforcer le lien entre la rémunération et le rendement à long terme
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Encourager une meilleure présentation de l’information sur les questions environnementales et sociales et l’adoption  
de pratiques appropriées

Proposition Vote Raison générale du scrutin Propositions notables

Information accrue sur les 
risques environnementaux et 
sociaux et sur le rendement 
à cet égard 

66 EN FAVEUR sur 76 
(87 %)

Une meilleure information permet aux 
investisseurs d’évaluer le profil de risque des 
activités des sociétés à l’égard des facteurs 
environnementaux et sociaux pertinents sur  
le plan financier à long terme.

Altria Group Inc.
Halliburton Co.
The Kroger Co.

Adoption/communication des 
normes de l’entreprise en 
matière de responsabilité

17 EN FAVEUR sur 28 
(64 %)

Les sociétés qui adoptent et mettent en 
application des normes déontologiques 
élevées obtiendront probablement un meilleur 
rendement financier à long terme.

Caterpillar Inc.
Chevron Corp.
The Estée Lauder Cos Inc.

Rapport sur les contributions 
aux partis politiques et le 
lobbying

75 EN FAVEUR sur 92 
(82 %)

Une plus grande information sur les contributions 
faites aux partis politiques aide les actionnaires à 
évaluer les coûts, les risques et les avantages 
associés à cette contribution.

Duke Energy Corp.
Google Inc.
Philip Morris International Inc.

Période de vote par procuration 2014 – Points saillants 

	543
	� assemblées au 
Canada

2 690
	�assemblées à l’extérieur 
de l’Amérique du Nord

	1 020
	� assemblées aux  

États-Unis

	4 253
	� assemblées pendant 

la période de vote par 
procuration 2014

Nous avons fait part de notre point de vue lors de :

	43 243  points à l’ordre du jour; vote contre la direction dans  8,1%
des cas

Nous avons exercé notre droit de vote à l’égard de :

La Partie II (page 33) fournit plus de détails sur l’approche de l’Office en matière de vote par procuration, sur les types de 
propositions contre ou pour lesquelles elle vote généralement et sur les Principes et directives de vote par procuration (page 38).
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Encourager la bonne gouvernance à l’échelle mondiale 
Nous sommes convaincus que, pour rester concentrées sur la croissance durable à long terme, les sociétés doivent avoir des conseils d’administration 
bien structurés, qui fonctionnent de manière efficace. Nous croyons que les entreprises qui se dotent des meilleures pratiques en matière de 
gouvernance peuvent non seulement créer plus de valeur durable à long terme, mais aussi présenter moins de risques pour les actionnaires. 
	 Cette année, nous avons continué de promouvoir l’adoption de pratiques de bonne gouvernance au Canada et à l’échelle mondiale, en nous 
entretenant directement avec les sociétés à ce sujet et en collaborant avec des investisseurs et des organismes partageant les mêmes préoccupations.

Nous avons collaboré avec d’autres grands investisseurs institutionnels afin de prôner des réformes visant à améliorer l’obligation de 
rendre compte, la transparence et l’efficacité du système de vote par procuration au Canada

•	 En réponse aux pressions exercées par l’Office et un groupe de ses homologues, la Commission des valeurs mobilières de l’Ontario a inclus la 
revue du système de vote par procuration dans son énoncé de priorités pour 2014-2015.

•	 Nous avons rencontré des fournisseurs de services et des groupes sectoriels représentant des membres de la chaîne de vote afin de discuter 
de solutions aux principaux problèmes au sein du système.

•	 Nous avons fait part de nos observations sur le Document de consultation 54-401 des ACVM, Examen de l’infrastructure du vote par procuration.

Nous avons encouragé et favorisé la représentativité des actionnaires

•	 En réponse aux pressions exercées par l’Office et d’autres investisseurs, la Bourse de Toronto a accepté d’obliger les émetteurs inscrits à 
faire élire leurs administrateurs à la majorité pour les élections sans opposition en 2014, un progrès important pour la représentativité des 
actionnaires au Canada. 

•	 Appuyées par l’Office, de nombreuses propositions d’actionnaires visant à habiliter les investisseurs en ce qui a trait aux élections des 
administrateurs et à d’autres aspects du scrutin ont été adoptées dans de grandes entreprises américaines en 2014. Ces propositions portaient 
notamment sur l’élection des administrateurs, le vote à la majorité et l’élimination du vote à la majorité qualifiée.

Nous avons continué de promouvoir ardemment l’adoption de pratiques exemplaires en matière de gouvernance au Canada et à l’échelle mondiale

•	 L’administratrice déléguée et chef de l’investissement durable de l’Office s’est jointe au comité responsable des politiques publiques de la 
Coalition canadienne pour la bonne gouvernance (CCBG), qui participe activement à l’élaboration de politiques et de mémoires présentés 
aux organismes de réglementation et autres organismes législatifs. Pendant l’année, la CCBG a mené des discussions auprès de 45 conseils 
d’entreprises canadiennes afin de promouvoir les pratiques exemplaires à l’égard de la rémunération des cadres et d’autres questions relatives 
au conseil, comme le processus de surveillance du risque et l’élaboration de stratégies. L’Office a aussi collaboré étroitement avec la CCBG 
pour formuler des commentaires sur plusieurs propositions réglementaires. 

•	 Un représentant de l’Office a siégé au comité de la gouvernance d’entreprise de l’Association canadienne des gestionnaires de fonds de 
retraite, participant à l’élaboration des présentations sur les lois sur les valeurs mobilières et la gouvernance d’entreprise.

•	 L’Office est devenu membre de la Asian Corporate Governance Association (ACGA), qui lui permet d’accéder à de l’information sur des 
questions de gouvernance dans la région et de prendre ainsi de meilleures décisions relativement au vote par procuration et qui lui offre une 
plateforme pour intervenir auprès de sociétés en Asie.

De manière indépendante, et conjointement avec des organismes du secteur, nous avons répondu à de nombreuses demandes de 
commentaires sur d’importantes questions réglementaires ayant une incidence sur les marchés financiers canadiens et mondiaux

Activités que nous avons menées directement ou conjointement avec d’autres organismes : 
•	 Ébauche de l’Énoncé des priorités de la CVMO pour l’exercice 2014-2015. Nous avons encouragé la Commission des valeurs mobilières 

de l’Ontario (CVMO) à continuer d’assumer un rôle de chef de file dans le règlement de problèmes liés au système canadien de vote par 
procuration, de se concentrer sur la mixité, de soutenir l’établissement d’un organisme coopératif de réglementation des marchés financiers  
et d’examiner d’autres questions de représentativité des actionnaires.

•	 La CVMO propose de nouvelles règles exigeant la divulgation de la représentation des femmes au sein du conseil d’administration et de la 
haute direction des sociétés (16 avril 2014). Nous avons appuyé la proposition de la CVMO concernant la divulgation accrue d’information en 
tant que mesure réglementaire appropriée pour encourager la mixité au sein du conseil d’administration et de la haute direction des sociétés.

•	 Industrie Canada : consultation sur la Loi canadienne sur les sociétés par actions (LCSA) (14 mai 2014). Nous avons recommandé que la LCSA 
soit modifiée pour tenir compte des pratiques exemplaires en matière de gouvernance, comme l’obligation de voter sur la rémunération, le 
scrutin à la majorité simple, des élections annuelles pour les administrateurs et l’accès à la documentation relative au vote par procuration.

•	 Proposition soumise à NASDAQ/la Bourse de New York (21 août 2013). Nous avons appuyé la proposition du Council for Institutional 
Investors aux États-Unis soumise à la Bourse de New York et à NASDAQ, qui demande d’imposer l’élection des administrateurs à la majorité. 

•	 Consultation des membres du International Corporate Governance Network (ICGN) sur l’ébauche de principes de gouvernance à 
l’échelle mondiale (15 mai 2014). Nous avons présenté nos commentaires sur la mise à jour proposée visant à élaborer un seul ensemble 
de principes pour les rôles et responsabilités en matière de gouvernance des conseils d’administration et des actionnaires et formulé des 
recommandations précises sur la présentation de documents plus clairs.

Nous avons continué à influer sur l’amélioration de la gouvernance dans les sociétés dans lesquelles nous investissons, en intervenant lors 
d’importantes assemblées contestées

•	 Après avoir rencontré la direction et le dissident et analysé attentivement les positions des deux parties sur une question contestée liée au 
vote par procuration à Sherritt Inc., nous avons conclu que le dissident n’avait pas établi le bien-fondé du changement proposé au conseil 
d’administration de Sherritt. L’Office a appuyé les candidats de la direction, qui ont tous été élus lors de l’assemblée d’actionnaires contestée.
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L’Office croit que des progrès liés aux facteurs ESG dans l’ensemble du 
système sont essentiels à la réalisation de son mandat, qui consiste à produire 
un rendement maximal pour la caisse du RPC sur un horizon de placement 
à très long terme. En collaborant avec des organismes partageant les mêmes 
préoccupations, l’Office contribue à favoriser la réalisation de progrès 
relativement à la façon dont les participants du marché évaluent et gèrent  
les questions importantes, et en rendent compte, afin d’accroître la valeur 
durable à long terme.

Au-delà des questions habituelles concernant les facteurs ESG, nous tenons aussi à nous assurer que les entreprises dans lesquelles nous 
investissons se concentrent sur la production de rendements durables pendant des décennies, non pas sur la réalisation d’objectifs trimestriels 
au détriment de la création de valeur à long terme. Nous cherchons activement des façons de collaborer avec d’autres investisseurs à 
des interventions directes auprès de sociétés ainsi que des occasions de présenter notre point de vue conjointement avec celui d’autres 
investisseurs, en participant à des initiatives de collaboration à l’échelle mondiale. Les études de cas qui suivent donnent un aperçu de nos 
progrès et activités cette année. 

Collaboration avec d’autres organismes

La Partie II (page 35) présente une liste des organismes qui partagent nos préoccupations et avec lesquels l’Office collabore pour améliorer la gestion des 
facteurs ESG et favoriser une optique à long terme. 
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MESURES PRISES POUR ORIENTER  
LES INVESTISSEURS ET LES SOCIÉTÉS  
VERS LE LONG TERME 
En mai 2013, l’Office et McKinsey & Company ont annoncé une initiative 
fondée sur l’action, appelée Orienter les capitaux vers le long terme (OCLT), 
afin d’aider les investisseurs et les sociétés à changer leur mentalité à 
court terme. Cette initiative vise à élaborer des structures, des mesures 
et des approches pratiques pour l’adoption de comportements à long 
terme dans le monde des affaires et des placements.
	 Un an plus tard, l’initiative OCLT est devenue un mouvement 
mondial qui rassemble des leaders de plus de 15 organismes de premier 
ordre des secteurs des placements et des affaires dans le monde entier, 
notamment en Amérique du Nord, en Europe et en Asie-Pacifique. Ces 
leaders croient que les pressions exercées pour produire des résultats 
financiers à court terme s’intensifient, ce qui entraîne une destruction 
de la valeur en encourageant les sociétés à miser sur le rendement à 
court terme plutôt que sur la création de valeur à long terme. 
	 Réunissant des leaders du monde des placements et des affaires, 
l’initiative OCLT comporte trois objectifs clairs : 

	 1. �Discuter des points de vue dans toute la chaîne de valeur  
des placements

	 2. �Formuler des recommandations pragmatiques pouvant être 
mises en œuvre à court terme afin d’orienter les investisseurs  
et les sociétés vers le long terme 

	 3. �Encourager l’adoption de ces recommandations par les 
investisseurs institutionnels et les sociétés.

	 En définitive, l’objectif est d’inciter les chefs d’entreprise, les 
décideurs et d’autres personnes influentes à abandonner leur vision à 
court terme et à adopter une mentalité axée sur la création de valeur 
à long terme. En tant qu’investisseur à long terme, l’Office a un intérêt 
indéniable à promouvoir un retour vers les facteurs fondamentaux 
à long terme. Ce changement d’attitude est essentiel pour que nous 
puissions nous acquitter de notre mandat à long terme, qui consiste à 
produire un rendement maximal pour la caisse du RPC.
	 Depuis le lancement de l’initiative OCLT, de nombreuses mesures 
ont été prises pour appuyer ses objectifs. L’Office et McKinsey ont 
lancé un site Web (www.fclt.org) pour communiquer de l’information 
sur l’initiative et son optique. Mark Wiseman, président et chef de la 
direction de l’Office, et Dominic Barton, directeur général mondial, 
McKinsey & Company, ont corédigé un article intitulé « Orienter 
les capitaux vers le long terme », qui a été publié dans le numéro 
de janvier/février 2014 du magazine Harvard Business Review et qui 
présente des idées pratiques de changement pour les plus grands 
propriétaires d’actif dans le monde. Les membres de l’initiative OCLT, 
dont l’Office, ont aussi prononcé de nombreux discours faisant la 
promotion d’une vision à long terme. 

	 Les membres de l’OCLT prennent aussi des mesures concrètes 
pour l’élaboration de structures, d’approches et de mesures pratiques 
afin de promouvoir l’adoption de comportements à long terme dans les 
secteurs des placements et des affaires. MM. Barton et Wiseman ont 
animé une séance de travail pour les chefs de la direction de l’OCLT 
à l’assemblée annuelle 2014 du Forum économique mondial, à Davos. 
Les membres ont aussi participé à des sessions de travail régulières, 
pour continuer de formuler des recommandations pratiques, et ont 
assisté à des ateliers sur des sujets divers, comme « axer le dialogue 
entre sociétés et investisseurs sur le long terme » et « réorienter les 
stratégies de portefeuille ». 
	 Pour transformer radicalement la façon dont nous investissons, 
régissons, gérons et dirigeons afin de mieux nous concentrer sur des 
résultats à long terme, nous devrons prendre des mesures concrètes et 
pragmatiques. Le travail exécuté dans le cadre de l’initiative OCLT sera 
un pas solide dans cette direction. 

84 %
ont affirmé qu’ils 
ressentaient les plus 
fortes pressions pour 
livrer une solide 
performance financière 
sur une période de 
moins de 24 mois

88 %
étaient d’avis que 
l’adoption par les 
dirigeants d’entreprise 
d’une vision à long 
terme améliorerait la 
performance de  
leur société (p. ex. en 
matière d’innovation, 
de rendement financier 
et de réduction du 
potentiel de risques).

SOURCE : Sondage « Orienter les capitaux vers le long terme », McKinsey-OIRPC, 2014

Résultats d’un sondage mondial effectué 
auprès de dirigeants d’entreprise
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PROMOUVOIR LA BONNE GOUVERNANCE  
AU CANADA
Depuis 2012, Mark Wiseman siège au conseil de la Coalition canadienne 
pour une bonne gouvernance (CCBG) et, cette année, il a accepté 
de présider le comité responsable des politiques publiques. Stephanie 
Leaist, administratrice déléguée et chef de l’investissement durable, 
siège aussi au comité responsable des politiques publiques. 
	 Les membres de la CCBG gèrent un actif total de quelque  
2 billions de dollars au nom d’investisseurs canadiens. Par ailleurs,  
tout comme l’Office, un grand nombre de ces membres investissent 
afin d’assurer une sécurité financière pour la retraite des Canadiens. 
La CCBG a comme mandat de promouvoir l’adoption de pratiques de 
bonne gouvernance dans les entreprises appartenant à ses 47 membres 
et elle estime que la mise en application de ces bonnes pratiques 
renforce la capacité de créer de la valeur pour les actionnaires. Les 
entreprises auprès desquelles la CCBG intervient font généralement 
partie de l’indice composé S&P/TSX. 
	 Cette année, la CCBG a présenté huit lettres de commentaires sur 
des questions liées à la réglementation et aux politiques canadiennes et 
mondiales. Le succès remporté par la CCBG à l’égard de l’amélioration 
de la gouvernance des entreprises par le biais de ces canaux se reflète 
dans la décision de la Bourse de Toronto d’obliger tous les émetteurs 
inscrits à faire élire leurs administrateurs à la majorité pour les élections 
sans opposition, un principe fondamental de la représentativité des 
actionnaires que la CCBG fait valoir depuis 2005. La CCBG est aussi 
intervenue directement auprès du conseil d’administration et de la 
direction de 45 sociétés. Les sujets traités durant ces interventions 
incluaient la mixité au sein du conseil d’administration et de la haute 
direction et les droits des actionnaires. 
	 Par le biais de la CCBG, et aussi par d’autres moyens, l’Office 
continue de collaborer avec des investisseurs d’autres régimes de 
retraite canadiens pour faire apporter d’importantes améliorations à 
l’infrastructure de vote par procuration et ainsi appuyer l’engagement 
des actionnaires durant le processus de vote par procuration. Nous 
croyons que les mécanismes de vote par procuration qui sont en 
place actuellement ne fournissent pas, dans tous les cas, une assurance 
suffisante que le dépouillement des votes reflète fidèlement les votes 
réels des actionnaires. La résolution de ce problème figure dans 
l’énoncé des priorités de la Commission des valeurs mobilières de 
l’Ontario, publié au cours des deux dernières années, en partie en 
raison des pressions que nous exerçons avec d’autres régimes de 
retraite canadiens.
	 L’Office continuera de prêter sa voix pour assurer que les marchés 
financiers exercent leurs activités de façon à nous permettre de 
produire un rendement maximal à long terme pour les 18 millions  
de cotisants et de bénéficiaires du RPC. 

ENGAGEMENT À L’ÉGARD DES DROITS 
DE LA PERSONNE DANS LES INDUSTRIES 
D’EXTRACTION
Les industries d’extraction font partie des secteurs d’engagement 
clés de l’Office. L’Office croit que les sociétés pétrolières, gazières et 
minières qui déterminent, gèrent et atténuent de manière proactive les 
principaux risques environnementaux et sociaux sont plus susceptibles 
de créer une valeur durable pour toutes les parties prenantes. L’Office 
continue d’intervenir directement auprès de plusieurs sociétés 
canadiennes et internationales du secteur de l’extraction pour améliorer 
les normes et la divulgation de l’information relatives aux activités qui se 
déroulent dans des pays à risque élevé, notamment pour ce qui est des 
droits de la personne, des relations avec les collectivités locales et de la 
transparence en matière de paiement d’impôts et de redevances. 
	 Parmi les mesures que nous avons prises pour exercer une 
plus grande influence durant nos interventions en collaboration avec 
d’autres investisseurs institutionnels internationaux, nous avons participé 
à l’engagement en collaboration sur les droits de la personne dans les 
industries d’extraction, mené par le comité de direction des Principes 
pour l’investissement responsable (PIR) soutenus par les Nations 
Unies, qui a été formé en avril 2014. En tant que membre du comité 
de direction, l’Office contribue à l’approche globale et à la cible des 
engagements et donne son point de vue sur les entreprises auprès 
desquelles des interventions seront effectuées. Les autres membres 
du comité de direction sont notamment Aviva, bcIMC, Calvert, GEPF, 
Mirova, Placements NEI, PGGM et Standard Life.
	 Cet engagement en collaboration est au stade embryonnaire 
et, au cours des deux prochaines années, nous prévoyons un grand 
nombre d’interventions auprès d’entreprises des industries d’extraction 
partout dans le monde. Les Principes directeurs relatifs aux entreprises 
et aux droits de la personne et le Pacte mondial des Nations Unies/le 
document des Principes pour l’investissement responsable portant sur 
les pratiques d’affaires responsables dans les zones à risques élevés et 
de conflits seront les principales ressources utilisées pour les entretiens 
avec ces entreprises.



PARTIE II
Notre approche en matière  
d’investissement durable
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L’Office d’investissement du régime de pensions du Canada (l’Office) a  
pour mandat d’aider à assurer la viabilité du Régime de pensions du Canada 
(le RPC) pour les générations futures. Notre mandat nous oblige à prendre en 
considération les facteurs environnementaux, sociaux et relatifs à la gouvernance 
(les facteurs ESG) à long terme lorsque nous prenons des décisions de 
placement, gérons nos placements et nous engageons auprès des entreprises 
dans lesquelles nous investissons.

La prise en compte des facteurs ESG dans nos décisions de placement 
en tant qu’organisme de placement d’envergure mondiale à l’affût des 
occasions les plus intéressantes pour les cotisants et les bénéficiaires du 
RPC influe sur notre capacité à produire un rendement maximal pour 
la caisse du RPC tout en évitant les risques de pertes indus.
	 Les pages qui suivent sont un complément à notre Rapport sur 
l’investissement durable que nous publions annuellement et offrent une 
vue d’ensemble des politiques, des ressources et des stratégies grâce 
auxquelles l’Office incorpore les enjeux ESG dans ses décisions de 
placement et sa ligne de conduite à titre de propriétaire d’actif engagé. 
	 Nous sommes convaincus que les entreprises qui gèrent les 
facteurs ESG de manière efficace sont plus susceptibles de créer 
une valeur durable à long terme. Compte tenu de notre mandat 
exclusivement lié au placement qui est prescrit par la loi, nous prenons 
en compte les facteurs ESG dans notre analyse des placements au 
lieu d’éliminer les placements uniquement sur la base de ces facteurs. 
En tant que propriétaire, nous surveillons les facteurs ESG et nous 

nous engageons activement auprès des entreprises afin de les inciter 
à améliorer la gestion de ces facteurs, ce qui mène finalement à de 
meilleurs résultats à long terme pour les entreprises et les actifs dans 
lesquels 18 millions de cotisants et de bénéficiaires de la caisse du RPC 
sont parties prenantes.
	 En établissant des politiques, en consacrant des ressources, 
en mettant en œuvre des stratégies et en menant des activités 
qui tiennent compte des facteurs ESG, nous cherchons à être un 
propriétaire actif et engagé.

•	 Nous intégrons et reconnaissons les risques et les possibilités  
que présentent les facteurs ESG dans le cadre de notre analyse  
des placements.

•	 Nous cherchons à accroître le rendement financier à long terme 
des entreprises dans lesquelles nous investissons en les incitant à 
améliorer leur gestion des facteurs ESG.

•	 Nous nous engageons auprès d’entreprises individuellement et 
collectivement et nous exerçons nos droits à titre d’actionnaire.

Accroître la valeur à long terme  
pour les Canadiens

À propos de l’Office : Gouvernance de renommée mondiale
La structure de gouvernance sans lien de dépendance de l’Office est reconnue dans le monde comme une pratique exemplaire pour les 
régimes de retraite nationaux. Cinq caractéristiques clés nous distinguent : 

•	� Structure de gouvernance – L’Office a été conçu de façon à garantir que sa gouvernance et sa gestion soient distinctes de celles du Régime 
de pensions du Canada et qu’il puisse exercer ses activités sans lien de dépendance avec le gouvernement canadien.

•	�M andat axé uniquement sur le placement – Notre mandat, tel qu’il est établi dans la loi, est axé uniquement sur le placement et consiste à 
produire un rendement maximal tout en évitant les risques de perte indus. Les décisions de l’Office ne sont aucunement influencées par les 
directives de l’État, par des considérations liées au développement régional, social ou économique ni par quelque objectif non lié au placement.

•	� Transparence – Nous sommes tenus de publier des états financiers trimestriels et annuels et d’informer le public des placements dans  
notre portefeuille.

•	�A ctif distinct – L’actif que nous gérons appartient aux 18 millions de cotisants et de bénéficiaires de la caisse du RPC et est tout à fait distinct 
des fonds publics.

•	� Gestion professionnelle – Nous sommes un organisme de gestion de placements professionnel et nous cherchons à recruter les meilleurs 
professionnels des placements qui soient partout dans le monde. Notre équipe de direction ne relève pas des gouvernements, mais d’un 
conseil d’administration composé d’administrateurs hautement qualifiés.
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Accroître la valeur à long terme pour les Canadiens

Approche de l’Office en matière d’investissement durable  
pour créer de la valeur à long terme

Mettre en œuvre des  
stratégies ciblées

Intégrer les facteurs ESG  
aux décisions de placement

Jouer un rôle actif en  
tant que propriétaire

Exercer une influence  
grâce à la collaboration

Tous les groupes de placement 
de l’Office intègrent les facteurs 
ESG pertinents à la vérification 
préalable, à l’analyse des 
placements, à la surveillance  
et à la gestion d’actifs.

Nous agissons comme un 
propriétaire actif et constructif 
en favorisant le progrès dans  
nos secteurs d’engagement clés 
et en exerçant nos droits de vote 
en tant qu’actionnaire.

Nous collaborons avec d’autres 
investisseurs partout dans le 
monde afin de favoriser une 
meilleure performance des 
entreprises et des marchés dans 
lesquels nous investissons par 
rapport aux facteurs ESG.

Tirer parti des ressources  
et des processus

Spécialistes internes  
des questions ESG

Recherche
Approche et processus  
liés aux facteurs ESG

L’équipe de spécialistes de 
l’investissement durable de 
l’Office apporte son soutien 
à l’intégration des facteurs 
ESG et s’occupe des activités 
d’engagement et de vote  
par procuration.

L’équipe de l’investissement 
durable et les groupes de 
placement effectuent et 
examinant des recherches sur 
les secteurs, les entreprises, 
les enjeux, les normes et les 
pratiques exemplaires touchant 
les facteurs ESG.

L’équipe de l’investissement 
durable et les groupes de 
placement passent en revue les 
nouvelles pratiques exemplaires 
et celles déjà en place pour 
revoir et améliorer la façon dont 
nous prenons en considération 
les facteurs ESG.

Établir des politiques  
de gouvernance

Politique en matière 
d’investissement responsable

Directives et principes  
de vote par procuration

Comité de  
l’investissement durable

La politique définit la démarche 
de l’Office à l’égard des facteurs 
ESG dans le contexte de notre 
mandat unique qui consiste à 
obtenir un rendement maximal 
à long terme de nos placements 
tout en évitant les risques de 
perte indus.

Ils définissent comment l’Office 
exercera son droit de vote 
en tant que propriétaire de 
sociétés ouvertes.

Le Comité approuve et surveille 
les questions liées aux facteurs 
ESG avec l’encadrement du 
conseil d’administration et de  
la haute direction, au besoin.

Orienté par les Principes pour l’investissement responsable soutenus par les Nations Unies
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	 Disons simplement qu’une entreprise que nous jugeons susceptible 
de produire de modestes rendements au cours des prochaines années, 
mais dont la gestion des facteurs ESG générera une forte croissance 
durable sur plusieurs décennies, constitue un meilleur choix pour la 
caisse du RPC qu’une entreprise qui devrait produire des rendements 
élevés à brève échéance, mais qui ne se préoccupe pas des facteurs ESG 
pouvant nuire à la valeur de l’entreprise dans les années à venir. 
	 Pour évaluer et examiner à la fois les risques et les possibilités que 
présentent les facteurs ESG dans ses placements, l’Office affecte des 
ressources à une équipe interne chargée de l’investissement durable, 
collabore aux Principes pour l’investissement durable des Nations Unies 
et les intègre dans ses processus, réalise des études sur les normes 

sectorielles et les pratiques exemplaires et appuie toute analyse plus 
approfondie de l’incidence des facteurs ESG. 
	 L’équipe de l’investissement durable de l’Office soutient 
l’intégration des facteurs ESG aux décisions de placement et à la 
surveillance, s’engage activement auprès des entreprises et des parties 
prenantes, et applique les instructions de vote par procuration. L’équipe 
effectue également des études approfondies sur les entreprises, les 
secteurs et les actifs où les facteurs ESG sont appréciables et influent 
grandement sur les placements au sein de la caisse. Elle passe en 
revue les normes sectorielles et les pratiques exemplaires relatives 
aux facteurs ESG et apporte sa collaboration en ce qui concerne les 
Principes pour l’investissement durable.

Intégrer les facteurs ESG aux  
décisions de placement
L’analyse des facteurs ESG relativement aux placements que l’Office effectue  
sur les marchés publics, privés et immobiliers constitue un élément important du 
processus visant à déterminer l’attrait d’un placement envisagé. Quand ils sont 
appréciables, ces facteurs peuvent grandement influer sur notre estimation de la 
valeur d’une entreprise.

L’incidence des facteurs ESG sur la performance financière apparaît graduellement avec le temps. Ces facteurs peuvent avoir des conséquences 
directes et claires sur la rentabilité d’une entreprise; par exemple, une réglementation plus stricte peut entraîner une hausse des coûts d’exploitation. 
Ils peuvent aussi avoir des conséquences indirectes sur la performance à long terme d’une entreprise parce qu’ils peuvent influer sur les paramètres 
de la santé organisationnelle, comme la fidélisation de la clientèle, la marque de l’entreprise, sa capacité à attirer des gens de talent et son « permis 
d’exploitation ». Les facteurs ESG revêtent une plus grande importance pour l’Office en tant qu’investisseur à long terme que pour les investisseurs 
ayant une vision à court terme qui se préoccupent essentiellement des mesures de performance financière à court terme. L’information détaillée  
sur les paramètres liés aux facteurs ESG nous aide à prendre de meilleures décisions de placement à long terme.

En quoi consistent les facteurs ESG?

Facteurs 
environnementaux

Impact sur le climat et émissions 
de gaz à effet de serre (GES), 

efficacité énergétique, pollution 
de l’eau et de l’air, rareté des 

ressources en eau, biodiversité  
et remise en état  

des sites.

Gouvernance
Harmonisation des  

intérêts, rémunération  
des cadres, indépendance  

et composition du  
conseil d’administration,  

droits de vote et  
autres droits des 

actionnaires.

Facteurs  
sociaux

Droits de la personne, 
emploi et répercussions 

dans les collectivités, travail 
des enfants, conditions de 
travail, santé et sécurité  

et lutte contre  
la corruption.
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Placements immobiliers 12,9 %
(28,2 G$)

Investit dans des biens immobiliers à l’échelle 
mondiale au moyen de participations directes,  
de coentreprises et de fonds privésPlacements privés 27,5 %

(60,3 G$)

S’occupe de l’ensemble des placements privés à 
l’échelle mondiale (à l’exception des placements 
immobiliers) qui surpassent les placements à gestion 
passive comparables sur les marchés publics

Placements sur les marchés publics 59,6 %
(130,6 G$)

Investit activement et passivement dans des actions 
et des titres à revenu fixe négociés sur les marchés 
de 50 pays et participe aux marchés des « liquidités » 
et des dérivés

Services de l’Office
Au 31 mars 2014

À propos de l’Office : Nos avantages comparatifs
Horizon à long terme : Compte tenu de sa nature multigénérationnelle, le RPC a un horizon de placement à très long terme. L’Office peut, 
et même doit, évaluer les occasions de placement, les rendements potentiels et les risques sur plusieurs décennies et non sur plusieurs 
années ou mois.

Certitude à l’égard de l’actif : Les cotisations au RPC dépasseront les prestations annuelles versées jusqu’en 2022, et cet excédent servira  
au financement des nouveaux placements et nous permettra de bâtir et d’ajuster notre portefeuille de façon rigoureuse. Nous pouvons être  
un investisseur souple et patient.

Taille et envergure : Nous sommes en mesure d’investir de façon importante sur les marchés privés, dont bon nombre sont de plus grande 
envergure que les marchés publics et devraient offrir un potentiel de rendement plus élevé à long terme.

	 L’Office cherche sans cesse à améliorer et à approfondir sa 
compréhension des facteurs ESG. En plus de réaliser des études à 
l’interne, nous nous procurons des études relatives aux facteurs ESG 
et portant sur des entreprises particulières auprès d’experts canadiens 
et étrangers. Nous encourageons les courtiers en valeurs à tenir 
compte des facteurs ESG à long terme dans leurs recherches et nous 
prenons en considération la valeur de leurs études dans la répartition 
des ordres et des commissions. Nous encourageons également les 
universitaires à produire des analyses approfondies sur l’impact des 

facteurs ESG sur la gestion et la rentabilité des entreprises ainsi que  
sur la valeur pour les actionnaires.
	 En tant qu’organisme de placement d’envergure mondiale,  
l’Office investit dans un éventail de catégories d’actif, de marchés 
publics et privés et de biens immobiliers partout dans le monde. 
Chaque catégorie d’actif présente des risques, des possibilités et des 
droits pour les investisseurs qui lui sont propres. Par conséquent,  
nous adaptons notre approche quant à la façon et au moment de  
gérer les facteurs ESG en fonction de la catégorie d’actif.

Intégrer les facteurs ESG aux décisions de placement
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Intégrer les facteurs ESG :  
Placements sur les marchés publics
Le service Placements sur les marchés publics de l’Office investit activement  
et passivement dans des actions et des titres à revenu fixe négociés sur  
les marchés de 50 pays.

Bien que les mesures de rendement relatives aux facteurs ESG 
soient généralement plus rares et moins uniformes que les mesures 
financières traditionnelles, l’impact de ces facteurs peut s’avérer 
considérable et nous examinons avec soin les risques et les possibilités 
qui y sont associés.
	 Notre équipe de l’investissement durable travaille en étroite 
collaboration avec les équipes de placement du service afin de :

•	 déterminer comment mieux évaluer les facteurs ESG et leur 
incidence sur la valeur de l’entreprise;

•	 faire régulièrement état des nouvelles tendances et pratiques 
exemplaires relativement aux facteurs ESG;

•	 formuler des commentaires sur les recherches thématiques 
de nature générale et les études portant sur des entreprises 
particulières;

•	 exercer nos droits de vote par procuration en tant que 
propriétaire de sociétés ouvertes;

•	 orienter nos activités d’engagement dans le but de favoriser un 
dialogue constructif avec les entreprises. (Se reporter à la section 
« Jouer un rôle actif en tant que propriétaire » à la page 30 pour 
en savoir plus sur la façon dont l’Office intervient auprès des 
sociétés ouvertes.)

	 Même si le service Placements sur les marchés publics tient 
compte des facteurs ESG, l’évaluation de ceux-ci joue un rôle 
déterminant dans le travail de nos groupes Placements relationnels  
et Titres de sociétés – marché mondial.

PLACEMENTS RELATIONNELS :  
TIRER PARTI DES POSSIBILITÉS OFFERTES  
PAR LES FACTEURS ESG
Le groupe Placements relationnels effectue des placements minoritaires 
importants dans des sociétés ouvertes lorsqu’un partenariat avec 
l’Office peut ajouter de la valeur et favoriser l’obtention de rendements 
nettement plus élevés à long terme. Il cherche à tirer parti du fait que 
l’Office est un propriétaire axé sur le long terme sur les marchés publics 
où la majorité des participants visent des résultats à court terme.
	 Ce groupe considère la structure de gouvernance d’une entreprise 
et son approche à l’égard des préoccupations environnementales et 
sociales comme des indicateurs clairs de son engagement à l’égard de la 
croissance durable et de la création de valeur. L’évaluation des facteurs 
ESG et de leur gestion par l’entreprise fait partie intégrante de l’analyse 
initiale des occasions de placement effectuée par le groupe. Si le 
placement passe ensuite à l’étape de la vérification préalable, le groupe 
effectue une analyse approfondie des facteurs ESG et des pratiques,  
ce qui nécessite des discussions avec les dirigeants de l’entreprise.
	 Une fois le placement effectué, l’Office tire parti de son statut 
de propriétaire important pour surveiller et promouvoir les bonnes 
pratiques à l’égard de ces facteurs au sein de l’entreprise dans le but 
d’améliorer la création de valeur à long terme. Nous établissons une 
relation active et continue avec l’équipe de direction et le conseil 
d’administration de l’entreprise. Nous obtenons également des droits 
de gouvernance proportionnels à notre participation. L’entreprise 
profite du soutien d’un important investisseur patient qui est déterminé 
à aider la direction à produire un rendement à long terme qui sera 
supérieur à celui d’autres entreprises comparables.



Notre approche en matière d’investissement durable     23

Mines terrestres antipersonnel et armes à sous-munitions
L’Office ne sélectionne pas les entreprises uniquement en fonction des facteurs ESG ou d’autres facteurs non liés aux placements. Nous investissons seulement  
dans des entreprises dont les activités seraient légales si elles étaient exercées au Canada, conformément à notre Politique en matière d’investissement responsable.  
À l’aide de recherches d’experts indépendants, nous avons déterminé les entreprises à l’échelle mondiale qui ne constituaient pas des placements admissibles en 
vertu de notre Politique. Notre équipe de l’investissement durable mène ses propres recherches et communique au besoin directement avec les entreprises.  
Le Comité de l’investissement durable examine périodiquement les modifications à apporter à la liste des sociétés interdites établie par l’Office. Les sociétés 
interdites comprennent ce qui suit :

• � Mines terrestres antipersonnel : Nous n’investirons pas dans des entreprises qui ne se conforment pas à la Loi de mise en œuvre de la Convention sur les mines 
antipersonnel du Canada ou qui ne s’y conformeraient pas si elles exerçaient leurs activités au Canada.

•	�A rmes à sous-munitions : Le 3 décembre 2008, le Canada a signé la Convention d’Oslo sur les armes à sous-munitions qui interdit l’utilisation, la conception,  
la production, le stockage et le transfert des armes à sous-munitions. En attendant l’adoption d’une loi canadienne mettant en œuvre la Convention, l’Office a 
repéré certaines entreprises qui, selon lui, ne seraient pas conformes, a vendu les titres qu’il détenait dans ces entreprises et a interdit tout nouveau placement.

Il se peut que des sociétés interdites figurent parmi nos placements sur les marchés boursiers, dont la liste est divulguée chaque année. Il s’agit de placements 
indirects qui résultent de l’utilisation de contrats à terme standardisés sur indice négociés en bourse. La composition des indices est normalisée et indépendante 
de la volonté de l’Office. Nos placements ne contribuent pas à la formation de capital de ces entreprises et n’ont pas d’incidence sur celle-ci, et l’Office n’investit 
pas directement dans ces entreprises.

Intégrer les facteurs ESG  >  Placements sur les marchés publics

TITRES DE SOCIÉTÉS – MARCHÉ MONDIAL : 
ÉVALUER L’INCIDENCE DES RISQUES ESG
Le groupe Titres de sociétés – marché mondial est responsable  
des décisions de placement dans les actions de sociétés ouvertes.  
Il utilise deux stratégies de placement complémentaires, la recherche 
quantitative et la recherche fondamentale, pour constituer des 
portefeuilles distincts de titres de capitaux propres. Ces stratégies 
visent un horizon de placement plus long, pouvant aller jusqu’à cinq 
ans, et une portée mondiale, couvrant tous les principaux marchés 
développés et émergents.
	 L’équipe de recherche fondamentale du groupe effectue des 
analyses approfondies permettant de cerner les raisons de la mauvaise 
évaluation de l’entreprise et de comprendre comment éliminer les 
risques. L’évaluation des risques ESG joue un rôle fondamental dans le 
processus de l’équipe. Celle-ci examine les risques ESG qui pourraient 
avoir une incidence sur la capacité de l’entreprise à exécuter ses plans 
d’affaires, la valeur de l’actif et du passif ainsi que la rentabilité future.  
Les risques ESG sont importants dans tous les secteurs, mais parfois  
plus prononcés dans certains.
	 L’évaluation de l’entreprise effectuée par le groupe comprend 
un profil ESG préparé par l’équipe de l’investissement durable de 
l’Office et, selon les résultats initiaux, peut mener à une étude sur 
des questions précises qui sont prises en compte dans la décision de 
placement. L’étude explore au besoin les pratiques de l’entreprise et de 
sa chaîne d’approvisionnement. Le groupe Titres de sociétés – marché 
mondial travaille également en étroite collaboration avec l’équipe de 
l’investissement durable sur les questions de votes par procuration,  
en particulier les questions controversées ou déterminantes pour  
nos placements.

	 Voici des exemples de facteurs ESG qui font l’objet de recherches et 
qui sont pris en considération dans les décisions de placement :

Facteurs 
environnementaux

• � Gestion de l’énergie et pratiques relatives aux 
émissions de gaz à effet de serre (GES)

•	� Conformité et gestion relatives au traitement et 
à l’évacuation des eaux usées

•	 Plans de viabilité des ressources

Facteurs sociaux • � Histoire de la sécurité des produits et  
de la responsabilité dans ce domaine;  
méthodes d’évaluation

•	 Pratiques de travail et dossier de sécurité
•	 Politiques internes de lutte contre la corruption

Gouvernance • � Rémunération des cadres
•	 Protection des droits des actionnaires
•	 Organisation du capital social par catégories
•	� Composition et structure du conseil 

d’administration

	 Ces questions peuvent favoriser ou compromettre la rentabilité 
de manière appréciable, surtout sur un horizon à long terme comme 
celui de l’Office. L’analyse de ces facteurs par l’équipe de recherche 
fondamentale oriente notre évaluation des risques et nos attentes 
de rendement des placements envisagés et nous aide à déterminer 
l’attrait à long terme d’une occasion de placement.
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Intégrer les facteurs ESG :  
Placements privés

Services publics 1,3 %
Services de télécommunications 0,7 %
Autres 0,2 %

Biens de consommation de base 5,4 %
Infrastructures 22,0 %

Biens de consommation discrétionnaire 17,1 %

Secteur industriel 17,4 %

Services financiers 6,0 %
Technologie de l’information 7,2 %

Énergie 8,4 %

Soins de santé 11,4  %

Matières 2,9 %

Placements privés par secteur
Au 31 mars 2014

Comparativement à ses placements sur les marchés publics, l’Office 
peut avoir un niveau de propriété, d’intérêt et d’influence beaucoup 
plus grand dans le cas de ses placements directs en actions de sociétés 
fermées et de ses placements en infrastructures. Notre intention est de 
détenir les placements privés pendant plusieurs années, voire pendant 

plus de 10 ans dans le cas des 
infrastructures.
	 Ces horizons de 
placement à long terme 
signifient que la gestion 
continue des facteurs 
ESG ou l’émergence de 
questions ESG, lorsque 
les gouvernements et les 
parties prenantes exigent 
ou imposent des normes 
plus strictes aux entreprises, 
peuvent avoir d’importantes 
répercussions sur la valeur 
des placements. C’est pour 
cette raison que l’évaluation 
des possibilités et des risques 
ESG fait partie intégrante 
du processus de vérification 
préalable de Placements 
privés. Nous adaptons notre 
méthode d’évaluation selon 
chaque transaction, car les 
circonstances et les enjeux 

varient en fonction de la structure de négociation, de l’entreprise, du 
secteur et de la région.
	 Une fois que nous avons investi directement dans une société 
fermée ou dans une infrastructure, nous continuons de surveiller 
étroitement les possibilités et les risques ESG pendant la durée du 
placement. En tant que propriétaire d’un portefeuille de placements 
privés en croissance, nous devons gérer les facteurs ESG dans un large 
éventail d’entreprises de divers secteurs. Pour ce faire, nous mettons  
en œuvre des méthodes de surveillance qui varient selon le secteur,  
la région et les facteurs propres à chaque entreprise. 
	 L’approche de l’Office à l’égard de la gestion des possibilités et des 
risques ESG dans ses placements privés est décrite dans les pages qui suivent.

APPROCHE À L’ÉGARD DES PLACEMENTS 
DANS DES FONDS, DES PLACEMENTS 
SECONDAIRES ET DES CO-INVESTISSEMENTS 
Le groupe Fonds, placements secondaires et co-investissements confie 
des capitaux à des gestionnaires de premier ordre de fonds d’actions de 
sociétés fermées partout dans le monde qui croient comme nous dans 
l’importance d’une bonne gestion des facteurs ESG pour améliorer la 
valeur à long terme.
	 La façon dont nous gérons les facteurs ESG avec les gestionnaires 
de fonds est déterminée par notre mandat – nous évaluons comment 
le gestionnaire de fonds réduit le risque et accroît la performance 
dans les entreprises dans lesquelles le fonds investit. Notre méthode 
d’évaluation de nos gestionnaires de fonds partenaires est orientée par 
les Principes pour l’investissement durable ainsi que par les pratiques 
exemplaires sectorielles.
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Période de détention moyenne 
prévue des actifs de l’Office 
par catégorie d’actifs

À la fin de l’exercice 2014, 88,5 milliards de dollars de la caisse du RPC 
étaient investis dans des placements privés, dont 28,2 milliards de dollars dans 
des placements immobiliers, ce qui fait de l’Office l’un des plus importants 
investisseurs privés au monde.

(en années)
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	 Dans le cadre de cette méthode, nous demandons aux gestionnaires 
de fonds, appelés commandités, de remplir un questionnaire structuré sur 
les facteurs ESG afin d’évaluer leur approche à l’égard de ces facteurs, la 
façon dont ils les intègrent à leur processus de vérification préalable, la 
manière dont ils les surveillent et communiquent l’information ainsi que 
les ressources qu’ils affectent à de telles activités.

Évaluation des commandités potentiels

Approche harmonisée Comment les politiques, les processus et 
l’approche du commandité à l’égard des facteurs 
ESG se comparent-ils à ceux de l’Office? 

Intégration de la 
vérification préalable

À quelle vérification préalable des facteurs ESG le 
commandité soumet-il les placements envisagés au 
cours du processus d’examen des placements?

Ressources Quelles ressources le commandité affecte-t-il aux 
questions ESG?

Surveillance et 
communication

Le commandité assure-t-il la surveillance continue 
des risques et des facteurs ESG ainsi que la 
communication de l’information pendant la durée 
de détention des sociétés dans le fonds?

Analyse des possibilités et vérification préalable

Les commandités sont tenus de remplir le questionnaire sur les  
facteurs ESG du groupe dans le cadre de notre processus de vérification 
préalable. Les réponses obtenues orientent le dialogue entre l’équipe de 
placement du groupe et le commandité. Le groupe intègre les résultats 
du questionnaire, des rencontres et des discussions sur la vérification 
préalable à son rapport sur le placement. 

Surveillance et amélioration des résultats en tant  
qu’investisseur engagé

Une fois que l’Office s’est engagé envers un commandité, il exerce 
une surveillance continue des pratiques de ce dernier à l’égard des 
facteurs ESG, notamment en discutant régulièrement avec lui pour voir 
comment ses pratiques évoluent. Ces renseignements sont ensuite 
intégrés au processus de surveillance annuelle et trimestrielle des fonds 
du groupe, au besoin.

APPROCHE À L’ÉGARD DES PLACEMENTS 
DIRECTS EN ACTIONS DE SOCIÉTÉS FERMÉES 
ET EN INFRASTRUCTURES
La méthode de gestion des possibilités et des risques ESG définie par 
l’Office pour les placements directs en actions de sociétés fermées et 
en infrastructures est adaptée selon les circonstances, qui varient selon 
la structure de négociation, le secteur et la région.
	 Orientés par les Principes pour l’investissement durable et les 
normes reconnues à l’échelle internationale, nous avons mis en place 
une approche à l’égard de l’évaluation et de la gestion des facteurs ESG 
dans les placements directs qui cible six domaines : environnement, 

santé et sécurité, main-d’œuvre et conditions de travail, relations avec  
la collectivité, intégrité commerciale et gouvernance d’entreprise. 

Facteurs ESG faisant l’objet d’une évaluation et d’une surveillance 
par l’Office dans ses placements privés directs

Environnement •	 Conformité et bilan environnemental
•	� Politiques, vérifications et certifications 

pertinentes
•	 Litiges et dettes non réglés
•	 Utilisation des ressources (p. ex., eau, énergie)
•	� Empreinte écologique (p. ex., émissions,  

déchets, biodiversité)
•	� Conformité environnementale dans les contrats 

et sous-contrats importants

Santé et sécurité •	� Politiques en matière de santé et de sécurité au 
travail, permis et certifications

•	 Gestion des accidents et des incidents
•	� Conformité, litiges et dettes non réglés en 

matière d’hygiène et de sécurité du travail

Main-d’œuvre et 
conditions de travail

•	� Politiques relatives aux ressources humaines  
et dossiers sur le travail

•	� Travail des enfants, travail forcé et  
salaire minimum

•	� Représentation des employés  
et non-discrimination

Relations avec  
la collectivité

•	� Bonnes relations avec la collectivité, ce qui 
comprend un dialogue proactif avec les 
collectivités locales et les ONG

•	 Travailleurs migrants et leur impact
•	 Pratiques de délocalisation

Intégrité  
commerciale 

•	� Lutte contre la corruption
•	 Lutte contre le blanchiment d’argent
•	 Intégrité de la comptabilité

Gouvernance 
d’entreprise

•	� Structure et membres du conseil 
d’administration

•	 Processus de gouvernance
•	� Processus de gestion des risques et  

de conformité
•	 Droits des actionnaires minoritaires

	 Les sections suivantes décrivent comment nous prenons en 
considération ces facteurs en tant que propriétaire d’actifs privés,  
dès le moment où nous envisageons un placement et jusqu’à la 
surveillance continue des facteurs ESG.

Intégrer les facteurs ESG  >  Placements privés
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Intégrer les facteurs ESG  >  Placements privés

Analyse des possibilités et vérification préalable

En ce qui a trait à la vérification préalable et au placement, chaque cas 
est unique. L’Office utilise une méthode structurée et personnalisée 
de vérification préalable des facteurs ESG dans ses placements privés 
directs, qui repose sur les pratiques exemplaires dans le secteur établies 
par les gouvernements et d’autres organismes de placement.
	 Cependant, tous les processus de vérification préalable, même  
s’ils varient selon les circonstances et les types d’actifs, comportent  
trois étapes : analyse des possibilités, principale vérification préalable  
et recommandation relative à la gouvernance et au placement.

Étapes de la gestion des facteurs ESG lors de la vérification  
préalable des placements privés directs

Analyse des 
possibilités

L’équipe de négociation de l’Office détermine 
les principaux facteurs ESG lors de l’évaluation 
préliminaire d’une occasion de placement.

Principale vérification 
préalable

Si l’Office effectue une vérification préalable, il 
examine de manière structurée et intensive le 
modèle d’affaires de l’entreprise visée ainsi que les 
principaux facteurs de risque ESG en consultant 
diverses sources, notamment la haute direction et 
l’information sur l’entreprise, et en faisant appel à 
ses spécialistes internes et, au besoin, à des experts 
externes dans les domaines de l’environnement, du 
génie, du droit, de la sécurité et de la comptabilité.

Recommandation  
sur la gouvernance  
et le placement

Il prend ensuite en considération les questions 
ESG importantes dans le cadre du processus 
d’approbation des placements. L’équipe de 
négociation évalue l’impact commercial potentiel 
des risques ESG et quantifie les coûts et les 
possibilités qui y sont associés. L’Office encourage 
les pratiques exemplaires de gouvernance 
auprès des conseils d’administration. En tant que 
propriétaire, nous cherchons à instaurer des 
contrôles et des processus dans chacun de nos 
actifs en portefeuille. 

Surveillance

Une fois que l’Office a pris une importante participation dans une 
société fermée, il agit comme un partenaire actif et constructif à 
long terme dans le but d’améliorer la performance opérationnelle et 
financière de l’entreprise. Les questions ESG qui font partie intégrante 
du processus de vérification préalable (ou d’autres facteurs ESG qui 
peuvent apparaître) nécessitent une gestion responsable, directement 
ou par l’entremise de nos partenaires. Les facteurs ESG pertinents font 
l’objet d’une surveillance trimestrielle ou semestrielle pour tous les 
placements directs.
	 Selon la part de notre placement, notre participation à la surveillance 
des facteurs de l’entreprise peut prendre différentes formes.
	 Par exemple, si l’Office siège au conseil ou a accès à un rapport 
périodique du conseil de l’entreprise, il peut effectuer un suivi et 
prendre des mesures à partir des indicateurs de performance ESG 
obtenus. Nous pouvons prendre position sur des questions touchant la 
santé, la sécurité, l’environnement, la conformité, la vérification ou autre, 
au sein de conseils et de comités. Grâce à ces relations étroites avec les 
administrateurs et les dirigeants, nous sommes en mesure d’obtenir des 
renseignements utiles, d’exercer une surveillance de la conformité de la 
direction aux normes, d’encourager les pratiques responsables au sein 
de l’organisation et, à long terme, d’améliorer la performance financière 
de l’entreprise et le rendement du capital investi de l’Office.
	 Lorsque nous exerçons une grande influence ou contrôlons 
largement la gouvernance (ce qui est moins fréquent) d’une entreprise, 
nous insistons sur une rémunération des cadres qui n’est pas excessive 
et qui correspond aux intérêts à long terme des actionnaires. De plus, la 
composition du conseil d’administration et de ses comités doit refléter les 
compétences requises et l’indépendance de la direction de l’entreprise.  
La rémunération et la composition du conseil sont pour nous des 
priorités. Les améliorations apportées dans ces domaines peuvent faire 
partie de notre entente contractuelle avec une entreprise dans laquelle 
nous sommes un actionnaire important.
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Améliorer les résultats en tant que propriétaire engagé

D’après l’expérience de l’Office, les décisions prudentes ou innovantes à 
l’égard des questions ESG permettent de maintenir les résultats financiers 
et parfois même de les améliorer. Grâce au modèle de gouvernance 
active, l’Office et ses partenaires sont en mesure d’exercer une influence 
directe sur les sociétés en portefeuille. Cette influence peut consister à 
encourager une meilleure performance en ce qui a trait aux facteurs ESG 
et à la viabilité.
	 Pour que nous puissions tirer parti des avantages financiers que 
la propriété privée peut nous offrir, notre service Placements privés 
compte un groupe Création de valeur pour le portefeuille qui participe 
activement à la gouvernance et à la gestion des placements directs 
de l’Office dans les actions de sociétés fermées et les infrastructures. 
Le groupe collabore étroitement avec les équipes de négociation, les 
membres de la direction et les partenaires afin de favoriser la création 
de valeur pour le portefeuille, grâce à une surveillance exercée par le 
conseil d’administration, à un suivi du rendement et à l’ajout de valeur 
liée aux activités.

	 Le groupe Création de valeur pour le portefeuille surveille les 
événements touchant les sociétés dans notre portefeuille ainsi que 
leurs engagements et peut contribuer à régler les problèmes de 
gouvernance et d’exploitation qui surgissent. Le groupe applique 
un processus semestriel de surveillance qui intègre les facteurs ESG 
aux actifs importants dans lesquels l’Office détient des droits ou un 
contrôle en matière de gouvernance. Le groupe veille également à la 
mise en œuvre du processus de vérification préalable et de surveillance 
des facteurs ESG de l’Office pour les placements directs.
	 Compte tenu de notre horizon de placement à très long 
terme et en tant que propriétaire sur les marchés privés, nous 
tenons compte des facteurs ESG à long terme pouvant améliorer 
les rendements financiers. Dans cette optique à long terme, nous 
encourageons l’amélioration des résultats durables pour les parties 
prenantes et les collectivités.

Surveillance des facteurs ESG : Prendre en compte les facteurs sociaux dans les placements privés directs

Les facteurs sociaux couvrent un large éventail de sujets touchant la santé et la sécurité, le travail et la collectivité, et chaque entreprise dans notre 
portefeuille présente des problèmes plus ou moins importants qui lui sont propres. L’Office a tenu compte de manière proactive de diverses 
questions sociales importantes dans ses placements privés dans différents secteurs et différentes catégories d’actif. En voici des exemples :

•	 Santé : Conformité aux exigences de la U.S. Food and Drug Administration

•	R essources naturelles : Comité permanent de la santé et sécurité et confirmation annuelle de la conformité à la politique par tous  
les employés et administrateurs

•	R outes à péage : Conformité aux normes d’émission de bruit

•	I nfrastructures de transport : Consultation des collectivités sur les répercussions locales, en particulier en ce qui a trait aux  
expansions prévues

Intégrer les facteurs ESG  >  Placements privés
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Intégrer les facteurs ESG :  
Placements immobiliers
Le service Placements immobiliers de l’Office gère un portefeuille mondial 
diversifié d’immeubles de qualité supérieure dans lesquels il investit. À la fin  
de l’exercice 2014, l’Office détenait un portefeuille de placements immobiliers 
dans plusieurs pays dans le monde, qui était évalué à 28,2 milliards de dollars. 
Comme il le fait pour les placements privés, l’Office considère les facteurs ESG 
au cours de la vérification préalable et de la surveillance continue dans  
le but d’améliorer la valeur à long terme des placements immobiliers.

Le respect de toutes les lois environnementales locales est un critère  
de base pour tout placement immobilier de l’Office. Pour nous 
acquitter de notre mandat qui consiste à produire un rendement 
maximal pour la caisse du RPC tout en évitant les risques de perte 
indus, nous cherchons à maximiser la valeur de nos placements 
immobiliers au moyen d’une gestion prudente des facteurs ESG 
conjointement avec nos partenaires responsables de l’exploitation 
immobilière. Plus particulièrement, l’amélioration de la performance 
environnementale peut accroître les loyers et les taux d’occupation 
potentiels, réduire les coûts d’exploitation et, par conséquent, 
augmenter la valeur d’un immeuble et le rendement du capital investi.
	 Le secteur des immeubles de bureaux est particulièrement 
sensible aux facteurs environnementaux et à l’efficacité de l’exploitation. 
Les grands locataires recherchent souvent les immeubles de bureaux les 
plus évolués sur le plan environnemental afin de montrer l’engagement 
de leur entreprise à l’égard des normes ESG et de contrôler les coûts. 
Dans le cas de la construction ou de rénovations majeures d’immeubles 
de bureaux, la qualité environnementale est un élément d’appréciation 
important pour déterminer l’attrait de l’immeuble pour les locataires 
éventuels, les loyers pouvant être exigés et, par conséquent, la valeur 
économique du bien immobilier et sa viabilité.

Analyse des possibilités et vérification préalable

Au cours de l’évaluation des occasions de placement, le service 
Placements immobiliers effectue une vérification préalable officielle  
qui tient compte des facteurs ESG dans le processus de placement.  
Ce processus consiste en une évaluation de l’importance accordée par le 
propriétaire ou le gestionnaire à l’efficacité de l’exploitation, y compris 
la consommation d’énergie, les émissions de gaz à effet de serre, la 
consommation d’eau et la production de déchets. Même si les facteurs 
analysés varient en fonction de l’occasion de placement envisagée, nous 
examinons les facteurs ESG dans cinq grandes catégories.

Évaluation des facteurs ESG dans les placements immobiliers envisagés

1. �Approche  
du partenaire

Déterminer l’approche de notre partenaire éventuel 
à l’égard des principes en matière d’investissement 
responsable et des pratiques liées aux facteurs ESG.

2. �Respect de la 
réglementation

Vérifier la conformité aux lois environnementales et, 
au besoin, prévoir les coûts des mesures correctives 
dans les besoins en capitaux.

3. �Caractéristiques 
de développement 
durable

Déterminer la qualité et le niveau de la conception 
des immeubles écologiques et les intégrer dans 
notre évaluation de l’attrait de l’actif.

4. �Efficacité de 
l’exploitation

Déterminer et prendre en compte l’efficacité 
de l’exploitation, qui est souvent liée à 
l’environnement, et, au besoin, intégrer ces  
aspects dans notre évaluation.

5. �Répercussions 
sociales

Au besoin, évaluer les questions et les répercussions 
sociales pour qu’elles soient prises en considération 
dans le processus décisionnel.

Surveillance

De concert avec les partenaires de l’Office, le service Placements 
immobiliers évalue continuellement les facteurs ESG et l’efficacité de 
l’exploitation afin de maintenir et d’améliorer la position concurrentielle, 
la valeur et l’attrait des placements immobiliers. Après l’acquisition 
d’un bien immobilier, le service met en place des outils de surveillance 
annuelle des facteurs ESG afin d’améliorer les communications avec nos 
partenaires portant sur ces facteurs. Le processus de surveillance annuel 
consiste à demander à nos partenaires responsables de l’exploitation 
de divulguer de l’information sur tout facteur ou événement ESG 
important, de fournir des mises à jour sur les derniers changements 
réglementaires en ce qui concerne les questions environnementales 
et sociales, et de faire état de l’obtention de nouvelles certifications 
environnementales par les propriétés dans lesquelles nous investissons 
et de l’atteinte de nouvelles cibles en matière d’efficacité de 
l’exploitation au cours de la dernière année.
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Améliorer les résultats en tant que propriétaire engagé	

L’Office s’engage à améliorer les questions ESG de façon continue dans 
ses placements immobiliers afin d’accroître leur valeur à long terme. 
Les professionnels des placements au sein du service Placements 
immobiliers continuent de parfaire leurs connaissances des pratiques 
exemplaires, qu’elles soient nouvelles ou déjà établies, dans le domaine 
du développement durable en dialoguant avec nos partenaires de 
placement et en participant à divers événements sur le sujet.
	 En Amérique du Nord, le programme de certification Leadership 
in Energy and Environmental Design (LEED) et le Conseil du bâtiment 
durable au Canada encouragent l’élaboration de pratiques de 
construction et d’aménagement durable au moyen de normes et de 

critères de rendement. Des programmes de classement du même 
genre existent en Europe et ailleurs dans le monde. Les principaux 
partenaires de l’Office dans le cadre de l’acquisition et de la gestion 
de biens immobiliers tiennent compte eux aussi du système LEED 
ou de systèmes équivalents dans la constitution et la gestion de leurs 
portefeuilles immobiliers. Alors que la conformité des édifices à une 
certification LEED ou à d’autres normes rigoureuses est déterminée 
avant la construction, l’Office examine s’il est possible d’améliorer la 
performance d’édifices existants par des travaux de rénovation, comme 
dans le cas de notre copropriété dans le Royal Bank Plaza, la première 
grande tour d’une banque canadienne à recevoir la certification  
LEED Or après des rénovations.

Intégrer les facteurs ESG  >  Placements immobiliers

Barangaroo South 
Australie • Participation de 50 pour cent • Usage mixte

À la fin des travaux, Barangaroo South devrait exporter de l’eau 
recyclée en quantité supérieure à l’eau potable qu’il consomme. 
Les caractéristiques durables de cette tour de bureaux incluent des 
panneaux solaires photovoltaïques comme source d’énergie à faible 
émission de carbone, des terrasses à ciel ouvert conçues pour attirer 
les employés et pour la réalisation d’activités, des toits aménagés 
pour rehausser la qualité de vie des locataires et des jardins verticaux 
dans les bâtiments de taille faible à moyenne pour l’agrément des 
locataires. En mai 2014, la tour Barangaroo South Tower 2 est 
devenue le plus grand bâtiment à obtenir la cote 6 Green Star – 
Office Design v3 du Green Building Council of Australia.

Transformant un ancien site industriel en une plaque tournante au 
sein de la collectivité, ce centre commercial a été conçu pour être 
l’un des plus écologiques au Royaume-Uni. Il produit 75 pour cent 
de l’énergie qu’il utilise, il est doté de matériaux isolants efficaces, 
de systèmes d’éclairage, de chauffage et de refroidissement à haut 
rendement, et il peut contrôler l’apport d’énergie solaire de sorte 
que les bâtiments affichent une efficacité énergétique supérieure 
d’au moins 10 pour cent aux exigences du code du bâtiment.

CENTRE COMMERCIAL WESTFIELD STRATFORD CITY
R.-U. • Participation de 25 pour cent • Commerce de détail 

Ce complexe industriel de 24 niveaux a obtenu la certification or de 
HK-BEAM, ses caractéristiques environnementales comprenant des 
détecteurs de monoxyde de carbone, des détecteurs optiques et de 
mouvement ainsi que des appareils d’éclairage écoénergétiques.

Depuis la fin des travaux de rénovation de 100 millions de dollars 
réalisés sur trois ans, l’immeuble a réduit de 25 pour cent sa 
consommation d’énergie, de 36 pour cent sa consommation 
d’eau et de 35 pour cent son émission de gaz à effet de serre par 
rapport à 2008.

FIRST CANADIAN PLACE
Canada • Participation de 25 pour cent • Bureaux

INTERLINK
Hong Kong • Participation de 50 pour cent • Secteur industriel
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Nous croyons que les investisseurs engagés, qui sont axés sur le long terme, 
peuvent réduire substantiellement les risques de placement et accroître  
les rendements avec le temps. Que ce soit par nous-mêmes ou en collaboration 
avec d’autres investisseurs, nous sommes déterminés à entretenir des dialogues 
proactifs avec les hauts dirigeants, les membres du conseil, les organismes de 
réglementation, les associations sectorielles et d’autres parties prenantes.

L’Office croit que la gérance de la caisse du RPC doit aller au-delà de 
l’achat et de la vente de placements. Notre responsabilité est aussi d’agir 
de manière active et constructive et dans le respect des principes en 
tant que propriétaire. Agir en tant qu’investisseur engagé peut aussi 
réduire substantiellement les risques de placement et aider à accroître 
les rendements avec le temps.
	 L’engagement est le processus qui consiste à utiliser notre position 
en tant qu’investisseur institutionnel important pour :

•	 établir un contact avec une entreprise où nous croyons pouvoir 
favoriser une gestion plus efficace des facteurs ESG;

•	 collaborer avec d’autres investisseurs pour demander 
l’amélioration de la transparence et des normes ESG;

•	 amorcer un dialogue avec la haute direction et le conseil 
d’administration de l’entreprise pour leur faire part de notre  
point de vue et discuter des aspects à améliorer;

•	 chercher à améliorer la communication de l’information sur les 
risques et les mesures prises par la direction pour les atténuer;

•	 obtenir l’engagement de l’entreprise à apporter des changements 
positifs, suivre les progrès et effectuer un suivi pour favoriser 
l’amélioration continue, qui devrait se traduire par un meilleur 
rendement financier;

•	 agir comme un partenaire actif et constructif à long terme afin 
d’amener les entreprises à s’intéresser véritablement aux facteurs 
ESG dans l’intérêt ultime de toutes les parties prenantes, au lieu  
de simplement vendre nos actions.

	 Partant du principe que la gestion efficace des facteurs ESG 
importants améliorera le rendement financier à long terme, l’Office 
consacre des ressources considérables pour intervenir auprès des 
entreprises, directement ou en collaboration avec d’autres investisseurs. 
L’engagement en collaboration nous donne la possibilité d’accroître 
considérablement notre influence, nos ressources et notre expertise au 
sein d’un groupe d’investisseurs, et il en résulte une influence positive 
sur le comportement de l’entreprise. Lorsque nous intervenons auprès 
d’une entreprise individuellement ou collectivement, nous ne divulguons 
pas son nom au grand public ni à des tiers, sauf si nous estimons que  
les circonstances le justifient.

	 Nous formulons des commentaires constructifs sur les mesures 
réglementaires portant sur la gouvernance d’entreprise ou d’autres 
questions relatives au domaine des placements. De plus, nous exerçons 
rigoureusement nos droits de vote et nos droits d’actionnaire, en nous 
forgeant une opinion sur les propositions d’actionnaires et de la direction 
et en publiant nos décisions sur notre site Web. Grâce à l’engagement, 
nous cherchons à améliorer la communication de renseignements 
importants, à favoriser une bonne conduite des entreprises et à 
contribuer à un cadre réglementaire pratique et équilibré.
	 Dans les pages qui suivent, nous décrivons la façon dont nous 
abordons l’engagement en vue d’accroître la valeur à long terme des 
placements de la caisse du RPC.

DÉTERMINER QUAND ET OÙ S’ENGAGER
Comme nous l’avons mentionné précédemment, l’Office en sa qualité 
de propriétaire engagé a mis en place dans ses services Placements 
privés et Placements immobiliers des méthodes et des processus visant 
à surveiller et à améliorer les résultats. Ces processus sont souvent 
propres à la propriété privée, qui permet aux propriétaires de discuter 
et de faire part de leurs points de vue.
	 Par exemple, l’Office agit en tant que propriétaire engagé  
d’actifs privés :

•	 en utilisant son accès aux mesures de performance ESG pour 
amorcer des discussions périodiques avec la direction;

•	 en nouant d’étroites relations avec la haute direction et le conseil 
d’administration grâce auxquelles nous veillons à la conformité et 
encourageons l’adoption de pratiques exemplaires;

•	 en siégeant lui-même au conseil d’administration et en participant 
activement aux sous-comités sur la santé et la sécurité;

•	 en mettant en œuvre son propre processus de surveillance, 
notamment par l’entremise de son groupe Création de valeur 
pour le portefeuille, afin d’orienter l’entreprise vers l’amélioration 
de la valeur à long terme.

Jouer un rôle actif en tant 
que propriétaire
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Déterminer quand s’engager : de l’approche à l’action

	 Ce type d’accès n’est habituellement pas offert aux propriétaires 
sur les marchés publics. Par conséquent, un objectif principal de notre 
engagement est d’encourager les sociétés ouvertes à présenter de 
l’information plus complète et plus cohérente. Sur les marchés publics, 
quand l’information est pertinente et comparable, toutes les parties 
prenantes comprennent les risques et la manière dont les entreprises 
sont gérées. Une plus grande transparence favorise aussi les relations 
constructives avec les gouvernements et soutient les valeurs de la marque, 
ce qui se traduit par une fidélisation de la clientèle et permet d’attirer des 
gens de talent et des investisseurs à long terme. Outre la présentation 
de l’information, nous encourageons les entreprises à améliorer leurs 
pratiques relativement aux facteurs ESG afin qu’elles puissent accroître 
leurs résultats financiers à long terme et la valeur pour les actionnaires.
	 Le portefeuille de titres de sociétés ouvertes de la caisse du RPC 
reproduit dans une large mesure les indices boursiers, couvrant ainsi 

tous les secteurs d’activités et toutes les régions du monde. Parmi les 
quelque 2 500 sociétés ouvertes dans lesquelles nous investissons, nous 
choisissons celles auprès desquelles nous nous engageons en fonction 
de l’importance des risques ESG auxquelles elles sont exposées, de 
l’écart entre les pratiques actuelles et les pratiques exemplaires liées 
aux facteurs ESG, et de l’importance de notre participation dans  
celles-ci. En tant qu’investisseur à long terme et participant du marché, 
lorsque des problèmes surgissent, nous sommes en mesure d’agir 
comme un patient pourvoyeur de fonds et de travailler avec les 
entreprises pour favoriser un changement, plutôt que d’exprimer  
notre mécontentement et de vendre nos actions.
	 Pour déterminer où, quand et comment il intervient auprès  
des sociétés ouvertes, l’Office suit le processus de sélection décrit  
ci-dessous.

Jouer un rôle actif en tant que propriétaire

Analyser 
Analyser, en fonction de 
recherches réalisées à 
l’interne ou par des tiers, 
les risques liés aux 
facteurs ESG auxquels 
font face les sociétés qui 
composent notre 
portefeuille de sociétés 
ouvertes.

Déterminer  
Déterminer les secteurs 
d’engagement clés en 
fonction de leur 
importance, de l’horizon 
temporel, des ressources 
requises et de la 
probabilité de réussite.

Optimiser 
Déterminer la méthode 
d’engagement optimale : 
engagement direct ou 
en collaboration, vote 
par procuration ou 
intervention auprès  
des organismes de 
réglementation.

Intervenir
Dresser une liste de 
sociétés en vue d’un 
engagement direct et 
établir des objectifs 
d’engagement précis.
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Pourquoi nous nous engageons Ce que nous recherchons

Changements 
climatiques

Les changements climatiques peuvent avoir de lourdes conséquences 
financières tant directes qu’indirectes sur les entreprises et la 
valeur à long terme pour les actionnaires. Ces conséquences 
peuvent comprendre des exigences réglementaires plus strictes, 
l’introduction d’une taxe ou d’un impôt sur les émissions de GES en 
fonction du marché, des frais de réduction ou de compensation des 
impacts, et des menaces à la réputation de l’entreprise découlant de 
l’augmentation des attentes des citoyens.
	 Les activités de l’Office se concentrent actuellement sur les 
secteurs de l’énergie et des services publics, qui font face à une hausse 
des coûts du fait du resserrement progressif de la réglementation 
sur les émissions de GES. Nous sommes d’avis que les entreprises 
qui réussissent à s’adapter aux problèmes liés aux changements 
climatiques (par exemple, en implantant de nouvelles technologies  
ou approches) seront récompensées à long terme.

•	 Des renseignements plus détaillés et plus 
normalisés sur les émissions de GES et  
autres données

•	 De meilleurs rapports sur les stratégies et les 
possibilités de gestion des risques

•	 De meilleures prévisions des effets de la 
réglementation à venir sur la rentabilité à  
long terme

Eau L’eau est une des ressources les plus importantes dans le monde.
	 Une gestion efficace des risques relatifs à l’approvisionnement 
et à la qualité de l’eau est essentielle à la viabilité à long terme de 
la performance d’une entreprise et elle est donc particulièrement 
importante pour les investisseurs à long terme.
	 L’Office s’est engagé essentiellement auprès d’entreprises des 
secteurs de l’énergie et des matières. Compte tenu de l’évolution des 
exigences réglementaires, de leur propre croissance et de la pénurie 
croissante des ressources en eau, ces entreprises font face à une 
augmentation de leurs coûts d’exploitation et des restrictions. Leur 
viabilité pourrait être menacée si ces problèmes ne sont pas réglés.

•	 Une plus grande présentation de l’information 
sur les stratégies concernant l’eau et son 
utilisation effective

•	 De meilleurs renseignements concernant 
l’utilisation de l’eau pour faciliter les 
comparaisons

Industries 
d’extraction

Les sociétés pétrolières, gazières et minières ont un impact majeur sur 
l’environnement et dans les collectivités où elles exercent leurs activités.
	 L’Office croit que pour réussir, les entreprises de ces secteurs 
doivent obtenir et conserver un « permis social d’exploitation »  
en déterminant, en gérant et en atténuant de manière proactive les 
principaux risques environnementaux et sociaux afin de créer une 
valeur plus grande et plus durable pour toutes les parties prenantes.

•	 Une amélioration de la communication 
des stratégies de rendement et de gestion 
environnementale afin de permettre aux 
investisseurs de mieux évaluer les perspectives 
à long terme de l’entreprise

•	 Des normes d’exploitation, y compris des 
règles en matière de droits de la personne, des 
relations avec les collectivités et des initiatives 
de lutte contre la corruption

Rémunération  
des cadres

L’Office est convaincu qu’il est essentiel d’instaurer un lien clair et 
bien défini entre la rémunération et le rendement, afin de faire 
coïncider les intérêts de la direction avec ceux des investisseurs à 
long terme. Lorsque ces intérêts convergent, la valeur à long terme 
pour les actionnaires est plus susceptible d’être créée. En revanche, 
la divergence des intérêts se traduit souvent par une gestion 
inefficace et à court terme de l’entreprise.

•	 L’établissement d’un lien clair entre la 
rémunération et le rendement, qui fait 
coïncider de manière appropriée les intérêts 
du conseil d’administration, de la direction et 
des investisseurs, et qui souligne la croissance 
durable et à long terme de la valeur pour  
les actionnaires

•	 Une communication par l’entreprise  
d’une information claire et complète sur  
la rémunération des cadres et les raisons  
de celle-ci

Jouer un rôle actif en tant que propriétaire

Secteurs d’engagement clés de l’Office	

Pour mieux orienter nos efforts, nous avons choisi des secteurs clés qui ont un impact majeur sur la viabilité financière à long terme du portefeuille 
d’actions de sociétés cotées en bourse. Nous faisons état une fois l’an des mesures que nous avons prises et des activités que nous avons menées 
pour atteindre nos objectifs dans chaque secteur clé.
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Jouer un rôle actif en tant que propriétaire

Au-delà de nos secteurs clés

En notre qualité de gestionnaire d’un portefeuille d’actions de sociétés 
ouvertes diversifié et mondial, nous engageons régulièrement des 
discussions sur des sujets qui ne font pas partie de nos quatre secteurs 
clés. Voici des exemples :

•	 Tabac : Nous avons demandé aux sociétés de produits du tabac 
une diffusion plus complète de l’information quant aux mesures 
adoptées en vertu de la Convention-cadre pour la lutte antitabac 
de l’Organisation mondiale de la Santé, notamment en ce qui a 
trait à leurs activités sur les marchés émergents. Depuis 2004, nous 
avons appuyé plus de 40 propositions d’actionnaires de sociétés 
productrices de tabac, demandant l’amélioration de l’information 
et des normes sur divers facteurs ESG, notamment les pratiques 
de marketing et de lobbying.

•	 Pacte mondial des Nations Unies : Le Pacte mondial est un 
engagement volontaire que prennent les sociétés à l’égard des 
principes dans les domaines des droits de la personne, du travail, 
de l’environnement et de la lutte contre la corruption. Depuis 
2008, nous avons participé à cinq initiatives de collaboration 
relativement au Pacte mondial des Nations Unies, coordonnées 
par le PRI Engagement Clearinghouse et visant à inciter les 
entreprises qui ont souscrit aux principes à publier de l’information 
sur leur engagement.

Exercice de nos droits comme 
propriétaire sur les marchés publics
L’un des moyens les plus efficaces à notre disposition pour intervenir 
auprès de sociétés ouvertes est l’exercice de nos droits de vote par 
procuration lors des assemblées annuelles et extraordinaires des 
actionnaires. L’Office est un propriétaire engagé d’actions de sociétés 
ouvertes et exerce pleinement ses droits de vote.
	 Le vote par procuration est à la fois la responsabilité fiduciaire de 
l’Office en tant qu’actionnaire et un moyen crucial de faire part des vues 
de l’Office aux conseils d’administration et à la direction de sociétés.  
Les Principes et directives de vote par procuration publiés par l’Office 
donnent une idée de la manière globale dont il votera à l’égard des 
questions habituellement soumises aux actionnaires. En règle générale, 
nous appuyons les propositions qui habilitent le conseil d’administration  
à agir dans l’intérêt de la société, qui renforcent l’obligation de la  
direction de rendre des comptes et qui favorisent la représentativité  
des actionnaires.
	 L’Office prend toutes ses décisions relativement au vote par 
procuration de façon indépendante. Nous retenons les services d’un 
fournisseur (Institutional Shareholder Services Inc.) pour faire des 
recommandations initiales fondées sur nos directives de vote par 
procuration. Notre équipe de l’investissement durable examine ces 
recommandations, effectue des recherches, consulte nos équipes 
de placement et noue un dialogue avec les entreprises et les parties 
prenantes lorsque cela s’impose afin que l’Office puisse prendre sa 
propre décision en vue du scrutin.

	 En tant que propriétaire actif, nous croyons qu’il est important 
de faire preuve de transparence dans l’exercice de notre droit de vote. 
L’Office affiche ses intentions de vote par procuration avant la tenue des 
assemblées, de manière à faire connaître clairement sa position et ses 
motifs tant aux sociétés concernées qu’aux autres parties intéressées.

Propositions de la direction
La plupart des points à l’ordre du jour aux assemblées 
d’actionnaires sont des propositions présentées par la société 
et ont trait généralement à l’élection des administrateurs, 
à la nomination des vérificateurs et à d’autres questions 
auxquelles sont confrontés les conseils d’administration  
dans l’exercice normal de leurs fonctions.

Types de propositions de la direction auxquelles nous nous 
opposons généralement :

X	 Proposition en faveur du vote sur la rémunération lorsque les 
régimes de rémunération des dirigeants ne mettent pas directement 
en lien la rémunération et le rendement;

X	 Approbations d’émettre des actions qui donnent trop de pouvoir 
aux administrateurs; 

X	 Élection d’administrateurs dont l’assiduité est insuffisante;
X	 Régimes de rémunération à base d’actions qui ne cadrent pas  

avec les lignes directrices de l’Office.

Propositions d’actionnaires
L’Office examine les propositions soumises par les 
actionnaires. Nous votons en faveur des propositions qui 
visent à améliorer l’information et à réduire le risque pour  
la rentabilité à long terme.

Types de propositions d’actionnaires que l’Office appuie généralement :

	 Amélioration de la communication de l’information sur la 
performance et les risques environnementaux et sociaux; 

	 Séparation du poste de président du conseil de celui de chef  
de la direction; 

	 Adoption et communication des normes de l’entreprise en matière 
de responsabilité;

	 Élection annuelle des administrateurs.

	 L’Office procède annuellement à l’examen de ses Principes et 
directives de vote par procuration. Notre équipe de l’investissement 
durable, nos équipes de placement ainsi que nos conseillers externes 
participent à ce processus. Une fois l’an, le conseil d’administration  
de l’Office examine et approuve les propositions de modification  
des directives.

Notre site Web (www.oirpc.ca) contient une base de données facile à consulter sur nos décisions de vote ainsi 
que nos Principes et directives de vote par procuration.
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L’Office... Par exemple, nous...

engage régulièrement des 
discussions avec les entreprises 
dans lesquelles il investit sur des 
problèmes de gouvernance clés.

avons travaillé avec Magna Corporation pour que l’entreprise informe le public des résultats détaillés 
des scrutins lors de l’élection des administrateurs. Nos efforts ont permis de ramener à l’avant-scène la 
question de la divulgation des résultats des votes au sein des entreprises canadiennes, incitant les sociétés 
de services-conseils en matière de vote par procuration à adopter de nouvelles politiques au sujet des 
conseils d’administration qui ne fournissent pas de résultats détaillés.

s’adresse aux organismes de 
réglementation et aux décideurs 
pour améliorer les lois et les 
normes sur la gouvernance dans 
l’intérêt de tous.

faisons partie d’un groupe d’investisseurs institutionnels voué à améliorer la fiabilité et l’intégrité du 
système de vote par procuration au Canada. Nous avons fait part de nos préoccupations auprès des 
commissions des valeurs mobilières de l’Ontario, de l’Alberta, de la Colombie-Britannique et du Québec 
au sujet de l’obligation de rendre compte, de la transparence et de l’efficacité du système de vote et nous 
les avons incitées à examiner ces questions et à faciliter les discussions entre les participants du marché.

participe activement au sein des 
organismes liés à la gouvernance.

sommes membres de l’International Corporate Governance Network et de l’Association canadienne des 
gestionnaires de caisses de retraite; notre président ef chef de la direction, Mark Wiseman, est membre 
du conseil d’administration de la Coalition canadienne pour une bonne gouvernance.

Promouvoir la bonne gouvernance	
Les administrateurs ont l’obligation fiduciaire de veiller au mieux des intérêts de l’entreprise. Les conseils d’administration bien structurés qui 
fonctionnent de manière efficace peuvent se concentrer sur la croissance durable à long terme de l’entreprise, agissant comme de vrais défenseurs  
des intérêts de cette dernière.
	 L’Office croit que les entreprises qui se dotent de solides pratiques en matière de gouvernance peuvent créer plus de valeur à long 
terme et présenter moins de risques pour les actionnaires. Nous nous entretenons régulièrement avec les entreprises, les universitaires, les 
gouvernements, les organismes de réglementation et d’autres parties prenantes afin de promouvoir l’amélioration des normes et des pratiques  
en matière de gouvernance.

Jouer un rôle actif en tant que propriétaire
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Exercer une influence grâce  
à la collaboration
En travaillant de concert avec d’autres investisseurs, entreprises et parties 
prenantes, l’Office exerce son influence en tant qu’un des plus importants 
investisseurs institutionnels au monde dans le but d’améliorer la gestion  
des facteurs ESG dans l’ensemble du système.

En collaboration avec des organismes partageant nos orientations, 
nous pouvons utiliser notre influence pour demander l’amélioration 
de la transparence et des normes ESG et mener des activités liées à la 
recherche, à l’éducation, à la défense des intérêts et à la réglementation.
Nous participons activement aux initiatives qui mettent l’accent sur des 

sujets précis, comme les pratiques en matière de gouvernance, et sur 
d’autres facteurs plus larges comme la promotion d’une pensée à plus 
long terme dans le monde des placements et des entreprises.
	 Tous ces efforts renforcent notre capacité en tant qu’investisseur 
d’accroître le rendement à long terme des placements de la caisse du RPC.

Investisseur signataire

Organisme sans but lucratif 
qui encourage les entreprises 
à mesurer, divulguer, gérer  
et partager l’information  
sur les changements 
climatiques, au nom de 
plus de 700 investisseurs 
institutionnels à l’échelle 
mondiale. L’Office appuie 
aussi l’initiative d’information 
concernant l’eau du CDP. 

Investisseur de soutien

Organisme regroupant 
de nombreuses parties 
prenantes, dont plus  
de 90 investisseurs 
institutionnels. Son objectif 
est de promouvoir la 
transparence des revenus 
et l’obligation de rendre 
compte dans les industries 
d’extraction.

Cofondateur

Initiative créée par l’Office 
conjointement avec 
McKinsey & Company afin 
de mettre au point des outils 
et des stratégies visant  
à aider les investisseurs 
institutionnels et les 
administrateurs de sociétés  
à accroître la création  
de valeur à long terme.

Partenaire sectoriel

Organisme international 
indépendant voué à 
l’amélioration de l’état du 
monde qui réunit des chefs  
de file du monde des affaires 
et des milieux politiques et 
universitaires ainsi que 
d’autres leaders de la société 
afin d’orienter les plans 
d’action mondiaux, régionaux 
et sectoriels. Fondation sans 
but lucratif, le Forum ne 
défend aucun intérêt politique, 
partisan ou national.

Mark Wiseman, président et 
chef de la direction de l’Office, 
est membre du Global Agenda 
Council on Long-Term Investing.

Forum économique 
mondial  

Membre partenaire  
de projet

Organisme international qui 
aide les gouvernements à 
relever les défis économiques, 
sociaux et de gouvernance 
posés par une économie 
mondialisée.

L’Office a été un partenaire  
du projet de l’OCDE relatif 
aux investisseurs institutionnels 
et à l’investissement à long 
terme (phase 1) et est 
membre du réseau relatif aux 
investisseurs institutionnels et 
à l’investissement à long terme, 
qui vise à faciliter la réalisation 
de placements à long terme par 
les investisseurs institutionnels.

Signataire fondateur

Réseau international 
formé des plus importants 
investisseurs institutionnels 
au monde qui travaillent 
ensemble pour mettre en 
pratique les six principes 
pour l’investissement 
responsable. 

Eric Wetlaufer, 
administrateur délégué 
principal et chef du groupe 
mondial des placements 
sur les marchés publics 
de l’Office, est membre 
du Conseil consultatif 
sur les principes pour 
l’investissement durable.

Membre

Organisme qui 
encourage la bonne 
gouvernance au sein 
des sociétés ouvertes 
canadiennes.

Mark Wiseman, président 
et chef de la direction de 
l’Office, est membre du 
conseil. Il est également 
président du Comité sur 
la politique publique, dont 
est également membre 
l’administratrice déléguée 
et chef de l’investissement 
durable.

Membre

Organisme mondial 
qui s’est donné pour 
objectif de relever les 
normes en matière 
de gouvernance 
d’entreprise partout 
dans le monde.  
Il regroupe 600 chefs 
de file dans le domaine 
de la gouvernance 
d’entreprise répartis 
dans 50 pays.

Membre

Organisme indépendant 
sans but lucratif qui 
travaille avec les 
investisseurs, les sociétés 
et les organismes de 
réglementation à la mise 
en œuvre de pratiques 
de gouvernance 
d’entreprise efficaces 
dans toute l’Asie.

Membre

Association sans but 
lucratif de caisses de 
retraite, d’autres fonds 
de prestation aux 
employés, de fonds 
de dotation et de 
fondations qui encourage 
la bonne gouvernance 
d’entreprise et les droits 
des actionnaires.

Membre

Groupe de caisses de 
retraite canadiennes 
qui a pour mission 
de promouvoir de 
saines pratiques de 
placement et la bonne 
gouvernance dans 
l’intérêt des promoteurs 
et des bénéficiaires des 
régimes de retraite.

Un membre de l’équipe 
de l’investissement durable 
de l’Office est membre du 
comité de la gouvernance 
d’entreprise.
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1.0	 Notre mandat
L’Office d’investissement du RPC est un organisme de gestion de 
placements professionnel qui place, pour le compte des cotisants et  
des bénéficiaires canadiens, les fonds dont le Régime de pensions du 
Canada (RPC) n’a pas besoin pour verser les prestations de retraite 
courantes. Il a pour mission à long terme de contribuer à la solidité 
financière du RPC et d’aider à constituer les prestations de retraite  
des participants en investissant l’actif du RPC et en visant un  
rendement maximal tout en évitant les risques de perte indus. 
	 L’Office, qui a reçu son mandat des gouvernements fédéral et 
provinciaux, est responsable devant les ministres des Finances fédéral 
et provinciaux, qui sont les gérants du régime. Il est régi par un conseil 
indépendant composé d’administrateurs qualifiés et géré séparément 
du RPC. Il n’a pas de lien de dépendance avec les gouvernements  
et son actif est complètement séparé de celui de l’État. 
	 Pour de plus amples renseignements sur l’Office, visitez notre  
site Web, à l’adresse www.oirpc.ca.

2.0	 Nos principes
L’Office est un investisseur à long terme, conformément à la nature à 
long terme du RPC. À titre de propriétaire, l’Office tient à encourager 
les entreprises à adopter des politiques et des pratiques qui augmentent 
leur rendement financier à long terme. 
	 L’Office s’appuie sur certains principes d’investissement 
responsable, notamment : 

•	 L’Office a pour obligation primordiale, comme le prévoit son 
mandat, de viser un rendement maximal tout en évitant les  
risques de perte indus.

•	 La diversification du portefeuille est un moyen efficace  
d’optimiser le rendement corrigé du risque à long terme.

•	 Les contraintes qui s’exercent sur le portefeuille augmentent  
le risque ou réduisent le rendement à long terme.

•	 Le comportement responsable des entreprises à l’égard des 
facteurs environnementaux, sociaux et relatifs à la gouvernance 
(les facteurs ESG) peut généralement avoir une influence favorable 
sur leur rendement financier à long terme, bien que l’importance 
de ces facteurs varie selon le secteur d’activité, la région 
géographique et le moment. 

•	 L’information est la clé qui permet aux investisseurs de mieux 
comprendre, évaluer et apprécier le risque et le rendement 
potentiels, y compris l’effet possible des facteurs ESG sur le 
rendement de l’entreprise. 

•	 L’analyse des placements doit tenir compte des facteurs ESG dans 
la mesure où ils influent sur le risque et le rendement.

•	 L’Office accepte la division claire des pouvoirs et des 
responsabilités entre les trois groupes essentiels à la gouvernance 
d’entreprise : les actionnaires, les administrateurs et les 
gestionnaires.

•	 Le personnel, les clients, les fournisseurs, les gouvernements  
et la collectivité en général sont directement concernés par la 
conduite des entreprises et leur rendement à long terme.

	 Notre Politique en matière d’investissement responsable indique 
comment nous appliquons ces principes à la gestion de la caisse de 
l’Office. Pour ce faire, nous nous efforçons d’être à la fois fidèles à nos 
principes et pragmatiques, en tenant compte des normes du secteur 
d’activité de l’entreprise, du rendement de celle-ci, des aspects relatifs  
à la concurrence, des exigences réglementaires et des autres facteurs  
à prendre en considération pour cerner les problèmes de façon juste  
et pratique.

3.0	 Stratégie de placement
Dans le contexte de son horizon de placement à long terme,  
l’Office vise à intégrer les facteurs ESG à ses méthodes de gestion 
des placements, au besoin, dans toutes les catégories d’actif de son 
portefeuille. Comme énoncé dans les principes définis précédemment, 
l’Office soutient que le comportement responsable des entreprises 
à l’égard des facteurs ESG peut généralement avoir une influence 
favorable sur le rendement financier à long terme.
	 En ce qui a trait aux actions de sociétés ouvertes, l’équipe de 
placement responsable de l’Office collabore avec les gestionnaires de 
portefeuille internes pour évaluer les risques et les occasions liés aux 
facteurs ESG et leur incidence sur le rendement global de l’entreprise. 
Pour nos placements sur les marchés privés et nos placements 
immobiliers, les facteurs ESG sont évalués, le cas échéant, dans le cadre 
du processus de vérification préalable, et un suivi est effectué pendant 
toute la durée du placement.

Politique en matière  
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	 Conformément à la conviction de l’Office que les contraintes 
réduisent le rendement ou augmentent le risque, ou les deux, à long 
terme, nous n’appliquons pas de critères de sélection des titres ni 
n’éliminons de titres en fonction des facteurs ESG. L’Office considère 
comme admissibles aux fins de placement les titres de tout émetteur 
dont l’ensemble des activités sont licites si elles sont exercées au Canada. 
Nous encourageons les sociétés cotées en bourse dans lesquelles nous 
investissons à adopter un comportement responsable en nous engageant 
auprès d’elles. À notre avis, l’engagement est une approche efficace 
et constitue la meilleure manière pour les actionnaires de susciter des 
changements positifs et d’accroître le rendement financier à long terme. 
Nous estimons en outre que l’engagement est conforme à notre mandat 
qui est d’optimiser le rendement de nos placements tout en évitant des 
risques de perte indus.
 

4.0	Eng agement 
Chaque activité d’engagement est choisie en tenant compte des coûts 
par rapport aux retombées potentielles. Un engagement réussi se 
caractérise par une plus grande transparence, la réduction du risque  
ou le rendement accru. 

4.1	 Secteurs d’engagement

L’Office cible les secteurs d’engagement clés en analysant de manière 
détaillée ses placements en vue d’établir les priorités relativement aux 
facteurs ESG. L’ordre de priorités est établi en fonction du risque, 
notamment du risque relatif et de l’importance du placement. 

4.2	E ngagement direct 

L’Office communique directement avec le conseil d’administration ou la 
direction d’une entreprise en vue de discuter de ses préoccupations 
concernant la transparence ou le rendement de celle-ci à l’égard des 
facteurs ESG.
	 L’engagement direct de l’Office se fait en privé, approche que nous 
estimons plus efficace. Par conséquent, nous ne dévoilons habituellement 
pas les noms des entreprises auprès desquelles nous nous engageons, 
mais nous nous réservons cependant le droit de le faire si nous 
n’obtenons pas les progrès escomptés. 

4.3	E ngagement en collaboration

L’engagement en collaboration avec d’autres investisseurs institutionnels 
permet de tirer profit des ressources internes et constitue une manière 
efficace de favoriser la transparence et le rendement accru en ce qui a trait 
aux facteurs ESG dans l’ensemble du portefeuille de l’Office. 
	

	 Voici quelques exemples d’initiatives d’engagement en 
collaboration : 

•	 La Canadian Coalition for Good Governance (Coalition 
canadienne pour une bonne gouvernance)

•	 L’Extractive Industries Transparency Initiative (Initiative pour  
la transparence des industries extractives)

•	 Le Carbon Disclosure Project

	 Le cas échéant, l’Office présente l’information relative à ses efforts 
d’engagement en collaboration.

4.4	D ialogue au sein de notre secteur

L’Office participe au débat national et international sur les définitions, 
les priorités, les normes et les meilleures pratiques en matière 
d’investissement responsable.
	 L’Office prend part à plusieurs organismes, notamment :

•	 les principes pour l’investissement responsable de l’ONU
•	 la Canadian Coalition for Good Governance (Coalition canadienne 

pour une bonne gouvernance)
•	 l’Association canadienne des gestionnaires de caisses de retraite 
•	 l’International Corporate Governance Network
•	 le Council of Institutional Investors

4.5	E xercice des droits de vote par procuration

L’exercice des droits de vote par procuration de l’Office est un  
élément important de son engagement. Dans ses Principes et directives 
de vote par procuration, l’Office présente l’orientation probable de 
l’exercice de ses droits de vote par procuration à l’égard d’un éventail 
de questions (consultez le www.oirpc.ca). 
	 L’Office est généralement en faveur des propositions d’actionnaires 
qui demandent la présentation raisonnable d’information sur les facteurs 
ESG. Il appuie également, le cas échéant, les propositions en vue de la 
révision ou de l’adoption de politiques sociales ou environnementales.
	 L’Office collabore, le cas échéant, avec d’autres investisseurs  
pour rédiger des propositions d’actionnaires. 

5.0	�R esponsabilités et présentation 
d’information 

L’Office a formé un Comité de l’investissement responsable qui a pour 
mandat d’approuver et de surveiller les stratégies et les activités liées à 
l’investissement responsable. 
	 L’Office s’engage à faire preuve de transparence à l’endroit du 
public en ce qui a trait à ses activités d’investissement responsable.  
Il présente en temps utile l’information liée à l’exercice de ses droits de 
vote par procuration. L’Office publie également un rapport annuel sur 
l’investissement responsable, qui constitue un examen détaillé de ses 
activités. Pour consulter ce rapport et pour obtenir de l’information sur 
les activités d’investissement responsable de l’Office, rendez-vous à la 
section Investissement responsable de son site Web (www.oirpc.ca). 
	 L’Office invite le public à commenter la présente politique. Prière 
d’envoyer les commentaires par courriel à l’adresse csr@cppib.ca.

Politique en matière d’investissement responsable
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I	Int roduction
Vote par procuration et gouvernance d’entreprise

Nous pensons qu’une bonne gouvernance d’entreprise accroît la 
valeur à long terme pour les actionnaires. Le vote par procuration est 
un élément du processus de gouvernance d’entreprise qui permet 
aux actionnaires d’exprimer leur opinion sur des questions diverses. 
Naturellement, les actionnaires peuvent influencer les sociétés en 
recourant à d’autres méthodes, par exemple par une intervention 
directe auprès du conseil d’administration et de la direction. Ils peuvent 
en outre collaborer, à l’égard des questions de gouvernance, avec 
d’autres investisseurs, comme nous le faisons par l’intermédiaire de  
la Coalition canadienne pour une bonne gouvernance (Canadian 
Coalition for Good Governance)1.
	 Les présents principes et directives de vote par procuration visent 
deux buts : d’une part, donner aux administrateurs et aux dirigeants 
des sociétés dont l’Office détient des actions une idée de l’orientation 
probable du vote de l’Office à l’égard des questions soumises aux 
actionnaires; d’autre part, communiquer notre point de vue sur d’autres 
questions importantes que les conseils d’administration auront à 
trancher dans l’exercice normal de leurs fonctions.
	 Nous tenons à souligner qu’il s’agit de lignes directrices, et non 
de règles rigides, et que nous réagirons aux problèmes particuliers en 
fonction de la société en cause. Nous comprenons qu’il existe souvent 
des situations que même les directives les mieux pensées ne peuvent 
envisager. Dans ces cas-là, nous serons heureux de connaître le point de 
vue de la société ou d’un de ses administrateurs. Nous avons d’ailleurs 
établi une adresse électronique spéciale, proxyvote@cppib.com, 
uniquement à cette fin.
	 Bien que ces principes et directives de vote par procuration soient 
censés s’appliquer à l’échelle mondiale, nous tenons compte des lois et 
des pratiques de gouvernance locales lorsque nous exerçons nos droits 
de vote. 

Responsabilités du conseil et de la direction

En exerçant nos droits de vote, nous ne cherchons pas à gérer les 
sociétés dans lesquelles nous détenons une participation. Nous 
acceptons la répartition des pouvoirs et des fonctions entre les  
trois grands groupes d’intéressés qui sont au cœur d’une bonne 
gouvernance d’entreprise – les propriétaires, les administrateurs  
et les gestionnaires – selon les principes suivants :

	 i.	� les actionnaires sont propriétaires de la société et élisent les 
administrateurs qui sont les gérants de la société;

	 ii.	� le conseil d’administration est responsable de la gouvernance 
globale de la société, ce qui signifie notamment qu’il doit 
approuver la stratégie de la société, surveiller sa mise en œuvre 
et superviser la direction;

	 iii.	� la direction est responsable de l’élaboration et de la mise en 
œuvre de la stratégie de la société ainsi que de l’exercice de  
ses activités courantes;

	 iv.	� la direction doit rendre des comptes au conseil d’administration, 
qui, lui-même, doit rendre des comptes aux actionnaires.

	 En général, nous appuyons les résolutions qui habilitent le conseil 
d’administration à agir dans l’intérêt de la société et qui réaffirment 
l’obligation qu’a la direction de rendre des comptes.

Perspective à long terme

L’Office est un investisseur à long terme ayant un horizon 
multigénérationnel. Après avoir affecté des milliards de dollars à des 
placements en actions, nous ne pouvons (ni ne voulons) abandonner 
des sociétés en vendant nos actions chaque fois que nous ne sommes 
pas d’accord avec une position prise par la direction ou le conseil 
d’administration d’une société. En tant qu’investisseur à long terme, 
nous sommes en mesure d’agir comme un patient pourvoyeur de  
fonds et de travailler avec les sociétés pour favoriser des changements. 
	 Les équipes de direction et les conseils d’administration compétents 
comprennent que la meilleure manière de servir leur société est 
d’envisager les intérêts de celle-ci et de ses actionnaires à long terme. 
À titre d’investisseur à long terme, nous sommes déterminés à inciter 
les chefs d’entreprise à adopter une optique à long terme et à axer leur 
entreprise sur la création de valeur à long terme pour les actionnaires, 
plutôt que seulement sur la production de meilleurs résultats pour le 
prochain trimestre. 
	 Nous nous opposons aux résolutions qui risquent de réduire la 
valeur à long terme pour les actionnaires, même si elles peuvent être 
payantes à court terme. 

Investissement responsable

Nous pensons que les facteurs environnementaux, sociaux et relatifs à 
la gouvernance (les facteurs ESG) peuvent favoriser ou compromettre 
fortement la rentabilité et la valeur pour les actionnaires à long terme. 
Bien que notre mandat soit uniquement axé sur le placement, ce 
qui signifie que nous ne cherchons pas à sélectionner ni à éliminer 
des placements en fonction d’objectifs autres que l’obtention d’un 
rendement maximal à long terme sans risque de perte indu, nous 
prenons également en considération des facteurs susceptibles d’avoir 
une incidence sur les rendements sur un horizon nettement plus long 
que celui de la plupart des investisseurs. La prise en charge des facteurs 
ESG à long terme dans nos activités de placement est donc centrale à 
l’accomplissement de notre mandat. 
	 Notre Politique en matière d’investissement responsable indique 
les principes que nous suivons dans ce domaine. On peut la consulter 
dans notre site Web (www.oirpc.ca). L’exercice des droits de vote 
par procuration est un élément clé de notre approche en matière 
d’investissement responsable.

Exercice des droits de vote

Nous prenons toutes nos décisions relativement aux votes par 
procuration de façon indépendante conformément aux présents 
principes et directives de vote par procuration. Nous retenons les 
services d’un fournisseur indépendant (la division ISS Governance 
Services de MSCI Inc.) pour faire des recommandations initiales  
fondées sur les présents principes et directives de vote par 
procuration. Notre équipe de l’investissement responsable  

Principes et directives de vote par procuration

¹	�On trouvera de l’information sur le mandat de la coalition, ses membres et la 
gouvernance à l’adresse www.ccgg.ca.
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examine ces recommandations, effectue des recherches à l’interne, 
consulte nos équipes de placement et intervient auprès d’entreprises 
et de parties prenantes, s’il y a lieu, afin de parvenir à nos décisions. 
Avant chaque assemblée des actionnaires, nous affichons dans notre 
site Web (www.oirpc.ca) la manière dont nous avons l’intention de 
voter et, s’il y a lieu, les motifs de notre vote.
	 Nous prenons très au sérieux notre responsabilité d’exercer nos 
droits de vote, et nous faisons de notre mieux pour le faire dans tous 
les cas. Toutefois, cela peut être difficile ou impossible dans certains cas. 
Par exemple, sur des marchés internationaux où s’applique le blocage 
d’actions2, nous ne votons généralement pas à cause de liquidités 
insuffisantes.

II	 Vote des actionnaires
Présentation d’information sur les votes des actionnaires

Nous pensons que les sociétés doivent faire preuve de transparence 
relativement aux votes par procuration, tout en tenant secrète l’identité 
des différents actionnaires. Nous conseillons vivement aux sociétés de 
retenir les services d’un tiers indépendant pour vérifier les votes. 
	 La présentation de l’information sur les votes des actionnaires 
renseigne les actionnaires sur l’ampleur du soutien et de l’opposition 
aux questions soumises aux actionnaires. Elle encourage en outre les 
conseils d’administration à accorder de l’attention aux questions qui 
reçoivent l’appui d’un nombre important d’actionnaires. 

Directive : Le pourcentage des votes pour, des votes contre et 
des abstentions, ainsi que le pourcentage de suffrages possibles 
exprimés, devraient être compilés et annoncés aux assemblées des 
actionnaires ou le plus tôt possible après. Nous envisageons de nous 
abstenir de voter à l’égard du président du comité de nomination 
et de gouvernance d’entreprise (ou du président du conseil 
d’administration) si les résultats détaillés des votes à l’assemblée 
générale précédente n’ont pas été divulgués.

Respect du point de vue des actionnaires

Les conseils d’administration devraient encourager l’engagement des 
actionnaires et offrir aux actionnaires des possibilités de communiquer 
directement avec eux.
	 Bien que, dans la plupart des cas, les conseils n’aient aucune 
obligation légale de le faire, ils devraient envisager de mettre en œuvre 
les résolutions qui reçoivent l’appui de la majorité des actionnaires dans 
le cadre de leurs obligations fiduciaires globales envers la société.  
Il devrait y avoir des raisons valides à l’absence de mise en œuvre d’une 
résolution appuyée par la majorité des actionnaires.

Directive : Lorsqu’une résolution reçoit l’appui de la majorité des 
actionnaires, le conseil d’administration devrait présenter dans 
un délai raisonnable, au plus tard à la prochaine assemblée des 
actionnaires, un rapport sur les mesures prises ou expliquer pourquoi 
aucune mesure n’a été prise. À moins qu’une explication satisfaisante 
ait été fournie, nous envisageons de nous abstenir de voter à l’égard 
de tous les membres du conseil d’administration si une proposition 
appuyée par la majorité des actionnaires n’a pas été mise en œuvre.

Majorité qualifiée

Nous nous opposons à toute tentative visant à créer des inégalités entre 
les actionnaires ou à limiter les droits des actionnaires minoritaires. 
	 Certaines sociétés exigent un vote d’au moins les deux tiers des 
actions en circulation pour approuver une résolution, au lieu d’une 
majorité simple. En général, les votes à la majorité qualifiée ont la faveur 
des actionnaires dominants, qui peuvent ainsi affermir leur position au 
détriment des actionnaires minoritaires. 

Directive : S’opposer aux exigences de scrutin à la majorité qualifiée, 
sauf si la loi le requiert.

Propositions d’actionnaires

Nous pouvons appuyer des propositions d’actionnaires, et nous le 
faisons. Nous sommes en faveur des propositions qui devraient avoir 
pour effet probable d’accroître le rendement à long terme de la 
société, de réduire le risque pour le rendement à long terme de la 
société ou d’améliorer la présentation de l’information raisonnablement 
nécessaire pour permettre aux actionnaires d’évaluer le risque et le 
rendement potentiel de leur placement. Nous pesons les avantages 
d’une proposition d’actionnaires par rapport aux répercussions néfastes 
qu’elle pourrait avoir sur la société. Nous ne sommes pas en faveur des 
propositions qui visent à réduire le pouvoir du conseil d’administration 
d’une société ou à assujettir une société à des contraintes arbitraires.

Directive : Examiner les propositions d’actionnaires en fonction de 
chaque cas.

Propositions liées

Les conseils d’administration et les actionnaires réunissent parfois 
plusieurs propositions sans rapport les unes avec les autres en une 
seule résolution dans l’espoir qu’une proposition qui a la faveur 
des actionnaires les amène à en approuver d’autres auxquelles ils 
s’opposeraient si elles faisaient l’objet de votes distincts.

Directive : Ne voter en faveur des propositions liées que si nous 
sommes en faveur de toutes les propositions individuellement et 
inciter les conseils d’administration à ne pas lier de propositions.
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²	�Le blocage d’actions est un mécanisme auquel ont recours certains pays 
européens et selon lequel les actions sont gelées et ne peuvent être négociées 
pendant un laps de temps donné avant une assemblée des actionnaires.  
Le blocage d’actions a pour objet de faciliter le processus de vote, mais il 
impose aussi des contraintes puisqu’une opération en instance risque de  
ne pas s’effectuer si son règlement se produit pendant la période de blocage.
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III	Cons eil d’administration
Indépendance

Pour que la gouvernance d’entreprise soit efficace, il est essentiel 
que le conseil ait l’obligation d’agir dans l’intérêt de la société. Pour 
cela, il faut veiller notamment à ce qu’une majorité substantielle des 
administrateurs soient indépendants. 
	 Un administrateur est indépendant s’il n’a pas de relation 
importante, directe ou indirecte, avec la société ou avec la haute 
direction ou un actionnaire majoritaire de la société. Une relation 
importante est une relation dont on pourrait raisonnablement 
s’attendre, selon le conseil d’administration de la société, à ce qu’elle 
entrave l’exercice du jugement indépendant d’une personne. 
	 L’indépendance des conseils d’administration peut être 
compromise aussi par la présence d’administrateurs interdépendants, 
dans le cas où des chefs de la direction de deux sociétés siègent au 
conseil d’administration de l’autre société. Nous estimons que la 
présence de tels administrateurs interdépendants est inappropriée.
	 Il est parfois difficile d’avoir une majorité d’administrateurs 
indépendants dans le cas d’une société dont un fondateur ou un 
actionnaire important est membre de la haute direction. Cependant, 
à notre avis, toute société qui est cotée en bourse doit compter une 
majorité d’administrateurs indépendants.

Directive : Voter en faveur de l’élection de conseils comptant au 
moins une majorité d’administrateurs indépendants. 

Qualités requises des administrateurs

L’expérience, les compétences et le caractère des administrateurs sont 
de la plus haute importance. Le conseil dans son ensemble doit avoir 
un sens général des affaires (y compris des compétences particulières 
en finance, en comptabilité et en gouvernance) et une expertise 
pertinente dans le secteur. De plus, nous nous attendons à ce que 
chaque administrateur respecte des normes élevées d’intégrité, en 
adoptant des comportements et en prenant des décisions qui sont 
dans l’intérêt à long terme de la société. 
	 Nous pensons que les conseils d’administration doivent être 
diversifiés, notamment en ce qui a trait à la représentation des sexes.  
Le fait d’avoir des administrateurs possédant des antécédents, des 
opinions et des compétences variés aide à assurer que le conseil 
d’administration, considéré dans son ensemble, est en mesure de  
bien évaluer le rendement de la direction et de la société. 
	 Étant donné les responsabilités importantes des membres de 
conseils d’administration et les exigences réglementaires qu’ils doivent 
respecter, il est important que l’ampleur de la tâche des administrateurs 
ne compromette pas leur capacité à représenter efficacement les 
actionnaires. Bien que les administrateurs puissent tirer profit d’une 
participation à d’autres conseils d’administration (y compris ceux 
d’organismes sans but lucratif), le temps qu’exige cette participation 
limite le nombre d’engagements qu’ils peuvent accepter sans 
compromettre leur efficacité.

Directives : Voter en faveur de la communication par la société de 
ses attentes à l’égard des administrateurs. Appuyer la présentation 
de l’expérience et des compétences en affaires et sur le plan 
professionnel de chaque administrateur du point de vue de leur 
rapport avec une surveillance efficace des activités de la société. 
Appuyer la présentation de l’information indiquant en quoi le conseil 
possède l’expérience et les compétences nécessaires pour s’acquitter 
de ses fonctions. Voter en faveur de l’élection d’administrateurs qui 
possèdent l’expérience et les compétences nécessaires pour assurer 
une surveillance efficace des activités de la société, en tenant compte 
de la composition du conseil d’administration dans son ensemble. Si 
nous doutons qu’un administrateur a affiché le caractère et l’intégrité 
nécessaires pour susciter la confiance en ses capacités d’agir dans 
l’intérêt à long terme de la société, nous envisageons de nous abstenir 
de voter à l’égard de cet administrateur. Nous remettons en question 
les sociétés comptant des administrateurs qui siègent à un trop 
grand nombre d’autres conseils d’administration, en tenant compte 
de la complexité des activités des autres sociétés et du temps que 
l’administrateur doit consacrer à l’exercice de ses fonctions. Nous 
remettons aussi en question les sociétés dont le chef de la direction 
siège à plus de deux conseils d’administration de l’extérieur. 

Scrutin individuel ou scrutin de liste

Les actionnaires devraient avoir la possibilité de voter pour ou 
contre (ou de s’abstenir de voter à l’égard de) chaque administrateur 
séparément, plutôt que de voter à l’égard de la liste d’administrateurs 
que recommande la société. 

Directive : Voter en faveur d’un processus d’élection individuelle de 
chaque administrateur. Envisager de s’abstenir de voter à l’égard de 
tous les membres du conseil d’administration si les candidats sont 
présentés en une liste et si d’autres préoccupations existent en ce  
qui a trait à la gouvernance, au rendement ou à la rémunération. 

Élections annuelles

Les sociétés devraient tenir des élections annuelles pour tous les 
administrateurs. Le fait qu’un conseil d’administration soit renouvelable 
par tranches (c.-à-d. que tous les administrateurs ne sont pas élus 
chaque année) réduit la responsabilité des administrateurs, car cela rend 
plus difficile le remplacement des administrateurs et ne permet pas aux 
actionnaires d’exprimer des préoccupations en s’abstenant de voter à 
l’égard d’un ou plusieurs administrateurs (ou de voter contre). 

Directives : Voter en faveur d’élections annuelles pour tous les 
administrateurs. Voter en faveur de propositions visant à instituer  
des élections annuelles pour tous les administrateurs. 

Principes et directives de vote par procuration
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Norme du scrutin à la majorité simple 

Les sociétés devraient employer la norme du scrutin à la majorité 
simple pour l’élection des administrateurs. Si un candidat au poste 
d’administrateur ne reçoit pas l’appui de la majorité des suffrages 
exprimés, il ne devrait pas être élu. Une exception à la règle du scrutin 
à la majorité simple devrait s’appliquer en cas d’élection contestée, 
lorsqu’il y a plus de candidats aux postes d’administrateur que de 
sièges au conseil. 
	 De nombreuses sociétés ont adopté des politiques officielles en 
matière de gouvernance qui prévoient la démission des administrateurs 
qui ne recueillent pas la majorité des suffrages exprimés, à moins qu’il 
n’existe des circonstances exceptionnelles. Ces politiques constituent une 
solution de rechange valable à la norme du scrutin à la majorité simple.

Directive : Voter en faveur des propositions qui demandent que 
les administrateurs soient élus à la majorité des suffrages exprimés, 
à moins qu’une politique de démission satisfaisante soit déjà en 
place. La proposition doit prévoir une exception en cas d’élection 
contestée. Envisager de s’abstenir de voter à l’égard des membres du 
comité de nomination et de gouvernance en l’absence d’une norme 
de scrutin à la majorité simple ou d’une politique de démission des 
administrateurs satisfaisante et si d’autres préoccupations existent en 
ce qui a trait à la gouvernance, au rendement ou à la rémunération. 
À moins qu’une explication satisfaisante ait été fournie, nous 
envisageons de nous abstenir de voter à l’égard des administrateurs 
qui sollicitent un renouvellement de leur mandat et qui n’ont pas reçu 
l’appui de la majorité des actionnaires l’année précédente. Dans ces 
cas, nous envisageons également de nous abstenir de voter à l’égard 
des membres du comité de nomination.

Élection des administrateurs par vote cumulatif

Le vote cumulatif permet à un actionnaire de porter toutes ses voix 
sur un même candidat au conseil d’administration. Ce système vise à 
permettre la représentation au conseil des actionnaires minoritaires.

Directives : Même si nous estimons qu’il est important que les 
administrateurs soient élus par un vote à la majorité, nous examinons 
les propositions de vote cumulatif en fonction de chaque cas. Nous 
votons parfois en faveur des propositions de vote cumulatif lorsque le 
conseil s’est montré insensible aux préoccupations des actionnaires.

Accessibilité de la documentation relative au vote par procuration

Les actionnaires de sociétés dans certains ressorts n’ont pas 
le droit de présenter des candidats en vue de leur élection au 
conseil d’administration dans la documentation relative au vote par 
procuration d’une société; ils doivent plutôt assumer le coût d’une 
course aux procurations pour présenter une candidature. Afin 
d’accroître la responsabilité des conseils d’administration à l’égard des 
actionnaires dans ces ressorts, nous pensons que ces derniers doivent 
pouvoir utiliser la documentation relative au vote par procuration 
d’une société aux fins de la nomination des administrateurs. 

Directive : En général, voter en faveur des propositions qui 
demandent la mise en œuvre d’un processus permettant aux 
actionnaires de présenter des candidats au conseil d’administration 
dans la documentation relative au vote par procuration d’une société, 
sous réserve d’un préavis raisonnable et approprié, et du respect des 
exigences relatives à l’actionnariat et à la période de détention.

Courses aux procurations

Nous examinons les propositions d’actionnaires dissidents en fonction 
de chaque cas selon notre perspective d’investisseur à long terme. 
Nous nous opposons aux propositions qui risquent de réduire la valeur 
à long terme pour les actionnaires, même si elles peuvent être payantes 
à court terme. 
	 Dans notre examen des propositions d’actionnaires dissidents, 
nous partons du principe que le conseil d’administration, qui est chargé 
de superviser la direction et d’évaluer le rendement, est le mieux placé 
pour défendre les intérêts des actionnaires. Il incombe à l’actionnaire 
dissident de démontrer de façon convaincante pourquoi la stratégie 
du conseil de l’administration ou de la société doit être modifiée afin 
d’augmenter la valeur à long terme pour les actionnaires. Lorsque  
nous examinons les propositions, nous tenons compte notamment  
des facteurs suivants :

•	 le rendement à long terme de la société;
•	 le rendement du conseil et sa réceptivité aux préoccupations  

des actionnaires;
•	 les plans stratégiques de l’actionnaire dissident;
•	 les qualités des candidats dissidents aux postes d’administrateur  

et la mesure dans laquelle leurs intérêts coïncident avec ceux  
de la société;

•	 la force de l’argumentation de l’actionnaire dissident et la réponse 
du conseil d’administration. 

Directive : Examiner les courses aux procurations en fonction de 
chaque cas, en visant l’augmentation de la valeur à long terme pour 
les actionnaires.

Maintien de l’efficacité du conseil

Les conseils devraient envisager de rédiger et de publier une charte des 
attentes à l’endroit des administrateurs. Les conseils devraient mettre 
en œuvre un processus annuel d’évaluation de l’efficacité de l’ensemble 
du conseil, de ses comités et de chaque administrateur. Ce processus 
devrait permettre de déterminer s’il faut remplacer des membres 
du conseil afin que celui-ci, considéré dans son ensemble, continue à 
posséder l’expérience et les compétences nécessaires pour servir les 
intérêts des actionnaires. Dans l’évaluation de sa propre efficacité, le 
conseil devrait également établir s’il se concentre suffisamment sur les 
intérêts à long terme de la société.
	 Les administrateurs dont le rendement est insuffisant devraient 
être invités à démissionner. Bien que des éléments « déclencheurs », 
comme des limites d’âge ou de durée de mandat, ou une assiduité 
insuffisante, puissent être utiles, ils ne sont pas suffisants pour assurer 
l’efficacité du conseil.
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Directive : Appuyer la mise en œuvre de processus d’évaluation et 
d’amélioration de l’efficacité de l’ensemble du conseil, de ses comités 
et de chaque administrateur.

Renouvellement du conseil

Les conseils doivent, d’une part, être ouverts à de nouvelles idées et 
prêts à remettre en question le statu quo, et, d’autre part, maintenir une 
certaine continuité et un certain niveau d’expérience chez les membres. 
De plus, les conseils doivent adopter une perspective à long terme. Dans 
sa planification de la relève des administrateurs et son évaluation de la 
durée appropriée des mandats des administrateurs, le conseil devrait 
concilier les objectifs de la continuité et du renouvellement, en tenant 
compte du fait que le conseil doit maintenir son indépendance par 
rapport à la direction et se doter de nouvelles perspectives.
	 À notre avis, la décision d’instaurer des limites d’âge ou de durée 
des mandats pour les administrateurs doit être prise par le conseil lui-
même. Cependant, comme nous l’avons indiqué à la section « Qualités 
requises des administrateurs », nous pensons que le processus de 
nomination devrait se concentrer sur l’expérience, les compétences  
et le caractère des administrateurs, ainsi que leur apport au conseil, 
plutôt que d’instaurer des limites d’âge ou de durée des mandats pour 
les administrateurs.

Directive : Examiner en fonction de chaque cas les propositions des 
actionnaires visant à faciliter le renouvellement du conseil.

Assiduité

Étant donné le rôle clé que joue le conseil dans la gouvernance 
d’entreprise et le fait qu’il assume la responsabilité globale des affaires 
internes de la société, il est essentiel que les administrateurs assistent à 
pratiquement toutes les réunions du conseil et des comités dont ils  
sont membres afin de s’acquitter de leurs fonctions. 

Directives : Voter en faveur de la communication du dossier 
d’assiduité de chaque administrateur aux réunions du conseil et des 
comités. S’abstenir de voter à l’égard d’un d’administrateur qui assiste 
à moins de 75 pour cent de ces réunions sans fournir de raison 
valable à son absence.

Réunions à huis clos

Une bonne pratique de gouvernance veut que les administrateurs 
indépendants se réunissent séparément lors de chaque réunion 
du conseil ou d’un comité du conseil sans que la direction et les 
administrateurs non indépendants soient présents. Après chaque 
réunion à huis clos, le président de cette réunion ou, s’il y a lieu, le 
président du conseil devrait rencontrer le chef de la direction pour 
l’informer des problèmes éventuels relevés par les administrateurs  
non membres de la direction.

Directive : Voter en faveur de la tenue de réunions à huis clos  
sans que la direction et les administrateurs non indépendants  
soient présents.

 
Séparation des postes de président du conseil et de chef  
de la direction

Une des fonctions clés d’un conseil d’administration est de surveiller 
la direction au nom des actionnaires. Par exemple, le conseil est 
responsable du recrutement, de la rémunération et, au besoin, du 
congédiement du chef de la direction. La direction a pour fonction de 
gérer l’entreprise dans l’intérêt des actionnaires. Par exemple, le chef 
de la direction est responsable du recrutement, de la rémunération, de 
la promotion et du congédiement des autres membres de la direction, 
conformément aux politiques et procédures approuvées par le conseil.
	 Ces différentes responsabilités exigent des leaders différents. Par 
conséquent, nous pensons que le président du conseil devrait être un 
administrateur indépendant qui n’est pas membre de la direction. 
	 Le président du conseil devrait diriger le conseil et veiller à ce 
qu’il agisse dans l’intérêt à long terme de la société. Selon nous, un 
administrateur principal indépendant n’est pas une solution de rechange 
acceptable à un président du conseil indépendant. 

Directive : Voter en faveur de la séparation des postes de président 
du conseil et de chef de la direction.

Comités du conseil

Tout en reconnaissant que c’est l’expérience, les compétences et le 
caractère des administrateurs qui comptent le plus, et non pas seulement 
leur indépendance, nous encourageons toutes les sociétés à adopter 
comme pratique que les questions relatives aux candidatures et à la 
rémunération soient supervisées par des administrateurs indépendants. 

Directives : Voter en faveur de comités de rémunération, de 
nomination et de gouvernance ou de comités supervisant ces 
questions qui ne comptent que des administrateurs indépendants. 
Voter en faveur de mandats formels pour ces comités.

Conseillers indépendants

Les sociétés devraient disposer d’un processus permettant au conseil, 
à ses comités et aux différents administrateurs de retenir les services 
de conseillers juridiques ou autres de l’extérieur, qui sont indépendants, 
pour les aider à s’acquitter de leurs fonctions. Le coût de ces services 
devrait être payé par la société.

Directive : Voter en faveur du droit, pour les conseils, leurs comités 
et les différents administrateurs, de retenir les services de conseillers 
de l’extérieur.
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Planification de la relève du chef de la direction

L’une des plus importantes décisions que doit prendre un conseil 
d’administration est le choix du chef de la direction de la société. 
Nous pensons que les conseils devraient participer activement à la 
planification de la relève du chef de la direction. Les conseils devraient 
collaborer avec l’actuel chef de la direction et la haute direction 
afin d’identifier des candidats qui possèdent les compétences en 
leadership requises et de s’assurer qu’il existe des possibilités de 
perfectionnement professionnel appropriées pour les candidats 
actuellement à l’emploi de la société. 

Directive : Voter en faveur de la participation active du conseil à la 
planification de la relève du chef de la direction.

IV	Ré munération des administrateurs	
Le régime de rémunération des administrateurs devrait faire  
coïncider leurs intérêts avec les intérêts à long terme de la société,  
et être transparent et facile à comprendre pour les actionnaires.

Honoraires des administrateurs

Nous pensons que les honoraires des administrateurs non membres 
de la direction doivent être en rapport avec leurs responsabilités à titre 
d’administrateurs, compatibles avec leur concentration sur les intérêts 
à long terme de la société et suffisants pour qu’il soit financièrement 
intéressant pour les personnes ayant les qualités requises d’être 
administrateurs. 

Directive : Voter en faveur d’honoraires des administrateurs qui 
correspondent aux compétences attendues de ces personnes, 
aux responsabilités qu’elles assument et au temps qu’elles doivent 
consacrer à l’exercice de leurs fonctions.

Actionnariat des administrateurs

L’actionnariat offre la possibilité de faire coïncider les intérêts à long 
terme des administrateurs avec ceux de la société. Nous sommes 
en faveur du versement d’une partie de la rémunération des 
administrateurs sous forme d’attributions à base d’actions. Toutefois, 
nous ne pensons pas que les administrateurs doivent avoir une forme 
de rémunération incitative semblable à celle des cadres dirigeants.  
Par conséquent, ces attributions ne devraient pas être fondées sur  
le rendement.

Directives : Voter en faveur d’exigences raisonnables en matière 
de possession d’actions pour les administrateurs. Voter en faveur du 
versement d’une partie de la rémunération des administrateurs sous 
forme d’actions ou de parts de régime d’actionnariat différé. Voter 
en faveur de l’obligation pour les administrateurs de conserver les 
actions ou parts ainsi octroyées pendant un laps de temps obligatoire.

Options d’achat d’actions accordées aux administrateurs

Nous pensons que l’octroi d’options d’achat d’actions est moins efficace 
et efficient que l’actionnariat direct pour faire coïncider les intérêts des 
administrateurs avec ceux de la société. 

Directive : S’opposer à l’octroi d’options d’achat d’actions aux 
administrateurs.

Autres rémunérations des administrateurs

La rémunération des administrateurs non membres de la direction 
ne devrait pas comprendre de prestations de retraite, d’indemnités 
de départ, de primes de rendement substantielles, d’honoraires de 
consultation ou d’avantages indirects, qui sont normalement réservés 
aux membres du personnel de la société. Ces formes de rémunération 
augmentent la dépendance financière des administrateurs à l’égard de  
la société et peuvent compromettre leur indépendance.

Directive : S’opposer à l’octroi de prestations de retraite, 
d’indemnités de départ, de primes de rendement substantielles, 
d’honoraires de consultation ou d’avantages indirects.

Présentation de l’information sur la rémunération et l’actionnariat 
des administrateurs

Il importe que les actionnaires connaissent le mode de rémunération 
des administrateurs, y compris l’engagement pris par les différents 
administrateurs envers la société sous forme de participation à son capital.

Directive : Voter en faveur de la communication d’information 
détaillée sur la rémunération et l’actionnariat des administrateurs.

V	Ré munération des cadres dirigeants
Le conseil d’administration et le comité de rémunération sont 
responsables de l’établissement et de la surveillance des politiques de 
rémunération des cadres dirigeants de la société, et ils doivent y participer 
activement. Les cadres dirigeants devraient recevoir une rémunération 
totale et des primes de rendement qui sont compétitives sur le marché, 
qui sont liées au rendement de la société ainsi qu’à leur rendement 
individuel, et qui les incitent à servir avant tout les intérêts à long terme de 
la société. Les régimes de rémunération devraient encourager une prise 
de risque conforme au profil de risque de la société et décourager les 
cadres dirigeants de prendre des risques excessifs dans le but d’obtenir 
un rendement à court terme non durable. Les comparaisons par rapport 
au groupe de sociétés homologues devraient porter sur des sociétés dont 
la taille, la localisation géographique, la complexité et le rendement sont 
semblables, et qui se livrent concurrence pour le recrutement de cadres 
dirigeants talentueux. 
	 La fixation de la rémunération et des primes de rendement 
liées à l’atteinte d’objectifs financiers et à d’autres réalisations moins 
précisément mesurables constitue l’une des tâches les plus difficiles 
du conseil. Un comité de rémunération indépendant devrait examiner 
la rémunération des cadres dirigeants et faire des recommandations 
au conseil à ce sujet. Il devrait aussi consulter des conseillers qui sont 
indépendants de la direction. 
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Présentation de l’information sur la rémunération et l’actionnariat 
des hauts dirigeants

Pour aider les actionnaires à comprendre si les hauts dirigeants sont 
justement rémunérés et quel est le rapport entre cette rémunération 
et le rendement de la société, les sociétés devraient communiquer de 
l’information sur la rémunération totale de chaque haut dirigeant pour 
lequel la présentation de cette information est exigée par les dispositions 
législatives sur les valeurs mobilières applicables. L’information devrait 
être présentée dans un langage simple et comprendre une explication 
détaillée des finalités et des structures du système de rémunération 
des cadres dirigeants de la société. On devrait y trouver un exposé 
détaillé de la manière dont les décisions relatives à la rémunération ont 
été prises et des raisons qui les ont motivées, comprenant notamment 
un examen de la stratégie d’affaires de la société, la présentation 
d’information sur les objectifs de rendement et leur lien avec la 
rémunération octroyée, ainsi qu’un exposé sur les avis donnés par 
des conseillers en rémunération et d’autres experts. Une analyse de 
la rémunération liée au rendement, comprenant une comparaison du 
rendement et de la rémunération avec ceux d’un groupe de sociétés 
homologues utilisé comme référence pour les décisions de la société 
en matière de rémunération, devrait aussi être fournie. Les groupes de 
sociétés homologues utilisés à des fins de référence ou pour d’autres 
comparaisons devraient être présentés. Dans la mesure où le groupe de 
sociétés homologues utilisé aux fins de la rémunération diffère de celui 
utilisé pour comparer le rendement de la société, les différences entre 
ces groupes et les raisons pour lesquelles ils ont été choisis devraient 
être expliquées.
	 Tous les éléments du régime de rémunération, y compris le montant 
des primes d’embauche, les régimes de retraite, les régimes de retraite 
complémentaires des cadres dirigeants, les avantages indirects et les 
programmes d’incitation au départ, devraient être précisés et exposés 
en détail, de sorte que des liens clairs puissent être établis. La valeur de 
chaque élément du régime de rémunération devrait être fondée sur les 
normes actuarielles reconnues et correspondre aux chiffres sur lesquels 
le comité de rémunération fonde ses décisions. 
	 L’information sur l’actionnariat des hauts dirigeants est également 
une information importante qui devrait être présentée. 

Directive : Voter en faveur de la présentation de l’information 
complète sur l’ensemble des régimes de rémunération et 
l’actionnariat des hauts dirigeants.

Rémunération et évaluation du rendement des cadres dirigeants 

Le rendement passé des cadres dirigeants et les attentes quant à 
leur rendement futur, ainsi que les régimes de rémunération qui s’y 
rattachent, devraient être examinés annuellement par le conseil et son 
comité de rémunération. Les régimes de rémunération devraient être 
conformes aux intérêts à long terme de la société et encourager une 
prise de risque appropriée. Il importe qu’il y ait un rapport significatif 
entre la rémunération et le rendement des cadres dirigeants. Afin de 
veiller à ce rapport, la rémunération devrait être liée à des objectifs de 
rendement valables qui sont présentés. Les sociétés ne devraient pas 

offrir des programmes d’indemnisation trop généreux en cas de départ 
ou de prise de contrôle, des régimes de retraite complémentaires pour 
les cadres dirigeants ou des primes discrétionnaires qui récompensent 
des cadres dirigeants lorsque les objectifs de rendement n’ont pas été 
réalisés au cours de leur période d’emploi. 

Directives : Voter en faveur d’un processus formel d’évaluation du 
rendement des cadres dirigeants et d’examen de leur rémunération. 
Voter en faveur d’une rémunération liée au rendement (réalisation 
des objectifs établis par le comité de rémunération et approuvés par 
le conseil). Dans les situations où il existe un écart important entre 
la rémunération des cadres dirigeants et le rendement de la société, 
nous envisageons certaines options, notamment intervenir auprès 
du comité de rémunération ou voter contre un vote consultatif sur 
la rémunération des cadres dirigeants tel que précisé à la section 
« Vote consultatif sur la rémunération des cadres dirigeants ». 
Lorsqu’il n’existe aucun vote consultatif sur la rémunération des 
cadres dirigeants et que les pratiques de rémunération suscitent des 
préoccupations ou que le conseil s’est montré insensible aux opinions 
des actionnaires à ce sujet, nous envisageons de nous abstenir de 
voter à l’égard des membres du comité de rémunération.

Régimes de rémunération à base d’actions

Nous pensons que l’octroi et l’acquisition de la rémunération à base 
d’actions doivent être établis, dans une mesure suffisante, en fonction 
du rendement et s’appuyer sur des critères et des exigences minimales 
clairement présentés et destinés à créer de la valeur à long terme pour 
les actionnaires.
	 En général, nous pensons qu’une rémunération à base 
d’actions convenablement structurée est préférable aux régimes de 
rémunération à base d’options parce qu’elle permet une meilleure 
correspondance entre les intérêts des membres du personnel et ceux 
des actionnaires, et que c’est une forme de rémunération plus efficiente 
et plus prévisible.
	 Les actionnaires devraient pouvoir se prononcer par scrutin 
sur tous les régimes de rémunération à base d’actions (y compris les 
régimes d’options d’achat d’actions) à cause de l’effet de dilution que 
ces régimes peuvent avoir sur les actions qu’ils détiennent. 

Directive : Nous évaluons les régimes de rémunération à base 
d’actions en fonction de chaque cas. Nous votons en général contre 
le régime proposé si l’un des cas suivants s’applique :

•	 le coût total des régimes de rémunération à base d’actions de la 
société est déraisonnable;

•	 le régime permet des versements excessifs dans le cas d’un 
changement de contrôle de la société;

•	 le régime permet expressément de modifier le prix des options 
d’achat d’actions sans l’approbation préalable des actionnaires;

•	 le régime favorise de mauvaises pratiques de rémunération et 
celle-ci n’est pas suffisamment liée au rendement.
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Actionnariat des cadres dirigeants

Les cadres dirigeants devraient être tenus de posséder une quantité 
minimale d’actions de la société et de la conserver tant qu’ils sont à 
l’emploi de la société et pendant au moins un an après avoir quitté 
celle-ci. Cette quantité minimale devrait être substantielle pour le cadre 
dirigeant et augmenter selon son niveau dans la hiérarchie. Les cadres 
dirigeants devraient disposer d’une certaine flexibilité pour liquider 
leurs actions excédentaires afin de subvenir à des besoins personnels 
tout en maintenant une correspondance étroite entre leurs intérêts à 
long terme et ceux des actionnaires.

Directive : Voter en faveur d’un actionnariat minimal exigé pour les 
cadres dirigeants.

Prêts aux dirigeants et aux administrateurs
Nous ne sommes pas en faveur des prêts aux administrateurs ou  
aux membres du personnel sauf si l’octroi de prêts fait partie des 
activités normales de l’entreprise et que ces prêts sont consentis à  
des conditions commerciales normales. 

Directives : S’opposer aux prêts consentis aux membres du personnel 
ou aux administrateurs à des conditions de faveur. S’opposer aux  
prêts garantis par des actions de la société ou consentis pour l’achat 
d’actions de la société.

Régimes d’actionnariat du personnel

Nous sommes en faveur de la possibilité pour les membres du 
personnel d’acquérir à des conditions favorables des actions de la 
société qui les emploie. Nous approuvons généralement les régimes 
d’actionnariat du personnel si le prix d’achat est d’au moins 85 pour 
cent de la juste valeur marchande des actions et que l’effet potentiel 
de dilution est inférieur à 10 pour cent. Lorsque leur actionnariat est 
subventionné par les actionnaires actuels, les membres du personnel 
devraient être tenus de conserver les actions qu’ils ont achetées 
pendant un laps de temps approprié.

Directives : Voter en faveur des régimes d’actionnariat du personnel 
dont les conditions font coïncider les intérêts des membres 
du personnel avec la création de valeur à long terme pour les 
actionnaires.

Vote consultatif sur la rémunération des cadres dirigeants

Nous pensons que des interventions auprès des sociétés constituent  
un moyen efficace pour les inciter à améliorer leurs pratiques en 
matière de rémunération et croyons en outre qu’un vote consultatif sur 
la rémunération des cadres dirigeants constitue un élément important 
du processus d’intervention. Nous encourageons les sociétés à adopter 
volontairement le vote consultatif annuel sur la rémunération des 
cadres dirigeants. Nous ne votons généralement pas en faveur d’autres 
propositions d’actionnaires touchant la rémunération, car elles ont 
tendance à être trop prescriptives ou redondantes par rapport à ce qui 
peut être obtenu au moyen d’un engagement ou d’un vote consultatif.

Directives : Voter pour les propositions d’actionnaires demandant 
un vote consultatif annuel sur la rémunération des cadres dirigeants. 
S’opposer en général aux autres propositions d’actionnaires 
touchant la rémunération. Lorsqu’il n’existe aucun vote consultatif 
sur la rémunération des cadres dirigeants et que les pratiques de 
rémunération suscitent des préoccupations ou que le conseil s’est 
montré insensible aux opinions des actionnaires concernant la 
rémunération, nous envisageons de nous abstenir de voter à l’égard 
des membres du comité de rémunération. Lorsque nous exerçons 
notre droit de vote dans le cadre d’un vote consultatif sur la 
rémunération des cadres dirigeants, nous examinons les pratiques et 
l’information en matière de rémunération en fonction de chaque cas, 
en tenant compte des principes et des pratiques de rémunération 
énumérés dans les présents principes et directives de vote par 
procuration, notamment les principes et les pratiques suivants :

•	 rémunération au rendement qui, selon une évaluation par 
rapport à des objectifs de rendement valables, incite les  
cadres dirigeants à servir avant tout les intérêts à long terme  
de la société;

•	 régimes de rémunération qui sont axés sur le rendement  
à long terme de la société et qui découragent la prise de  
risques excessifs; 

•	 indépendance et efficacité du comité de rémunération;
•	 présentation d’une information claire et complète sur la 

rémunération; 
•	 absence de toute rémunération inappropriée, comme des 

primes de rendement importantes ou des honoraires de 
consultation, aux administrateurs qui ne sont pas membres  
de la direction;

•	 caractère raisonnable des programmes d’indemnisation en cas 
de départ ou de changement de contrôle, et des prestations  
de retraite.

Politiques de récupération

Pour faire en sorte que la rémunération liée au rendement ne soit 
accordée que si les objectifs de rendement sont réellement atteints, 
nous encourageons les sociétés à considérer la possibilité d’exiger 
des cadres dirigeants le remboursement de la rémunération liée au 
rendement octroyée en fonction de résultats financiers erronés. 

Directives : Voter en faveur de propositions d’actionnaires 
demandant que le conseil d’administration adopte, dans l’intérêt 
de la société, une politique de récupération de l’ensemble de la 
rémunération liée au rendement versée à des cadres dirigeants qui 
ont été mêlés à un cas de fraude, de négligence ou d’inconduite 
volontaire ayant entraîné le retraitement des résultats financiers. 
Nous étudions, en fonction de chaque cas, les propositions 
d’actionnaires demandant que le conseil d’administration adopte,  
dans l’intérêt de la société, une politique de récupération de 
l’ensemble de la rémunération liée au rendement imméritée 
versée à des cadres dirigeants, dans la mesure où il a été reconnu 
ultérieurement que les objectifs de rendement liés à la rémunération 
n’ont pas été réalisés.
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VI	 La fonction de vérification
L’intégrité de l’information financière publiée par la société est un 
élément déterminant de la confiance des investisseurs. Le comité 
de vérification du conseil assume des responsabilités de surveillance 
particulières en ce qui a trait à la situation financière de la société et à 
son information financière. Il doit, entre autres, évaluer si la direction 
a mis en place des contrôles internes suffisants et des procédures 
adéquates de communication de l’information financière. 
	 Nous accordons une grande importance à la qualité et à 
l’indépendance des vérificateurs externes de la société. 

Directives : En général, voter en faveur de la nomination 
du vérificateur recommandé par le conseil. Voter contre le 
renouvellement du mandat du vérificateur de la société lorsque  
son indépendance semble avoir été compromise ou que son 
rendement antérieur est discutable.

VII	 Structure du capital social
Augmentation du capital autorisé

Nous pensons que les actionnaires devraient avoir la possibilité 
d’approuver l’émission d’actions ordinaires qui aura un effet dilutif  
sur les actions qu’ils détiennent. 

Directives : En général, voter en faveur des augmentations fixes, 
jusqu’à concurrence de 25 pour cent, des actions ordinaires 
autorisées. Voter en faveur des augmentations plus importantes, en 
fonction de chaque cas, lorsqu’un besoin d’affaires particulier existe 
et que cela améliorera la valeur à long terme pour les actionnaires. 
S’opposer aux augmentations illimitées du capital autorisé.

Organisation des actions en doubles catégories

Dans le cas d’une organisation des actions en doubles catégories, les 
actions d’une catégorie d’actions donnent droit à plus de voix que les 
autres actions. Ces structures donnent à un groupe d’actionnaires, 
généralement les investisseurs fondateurs, le contrôle des voix malgré 
une participation relativement faible. Un argument invoqué pour 
justifier les doubles catégories d’actions est que les personnes détenant 
des droits de vote supérieurs peuvent assurer la stabilité et la continuité 
de la propriété et de la gestion de la société. Nous n’acceptons pas 
cet argument, et nous considérons les actions en doubles catégories 
comme contraires à une bonne gouvernance. Elles peuvent en effet 
rendre la direction inamovible, malgré les pressions exercées par les 
actionnaires en faveur d’un changement, et portent atteinte au principe 
fondamental selon lequel les droits de vote sont liés à la participation 
dans la proportion d’une voix par action.

Directive : S’opposer à l’organisation des actions en doubles 
catégories. Voter en faveur de l’élimination d’organisations des 
actions en doubles catégories suivant des conditions conformes  
aux intérêts à long terme de la société. Dans le cas des sociétés 
dotées d’une structure d’actions en doubles catégories, s’opposer  
à tout traitement inéquitable des actionnaires en cas d’opération  
de changement de contrôle.

Droits préférentiels de souscription, placements privés, politique en 
matière de dividendes et rachats d’actions

Directives : En général, voter en faveur des droits préférentiels 
de souscription, des placements privés raisonnables et des rachats 
d’actions. Voter en faveur du versement de dividendes dans le cas  
de sociétés bien établies dont la rentabilité est durable.

VIII	�Protection contre les  
prises de contrôle

Étant donné la taille et l’étendue du portefeuille d’actions de l’Office, 
ce dernier se retrouve souvent à la fois actionnaire de la société qui fait 
une offre publique d’achat et de la société cible. Par conséquent, nous 
devons évaluer l’offre du point de vue non seulement de son équité 
sur le plan financier pour les actionnaires, mais aussi de l’intérêt à long 
terme de la société absorbée.
	 Dans certains cas, une offre peut être dans l’intérêt à court terme 
des actionnaires de la société cible, en libérant une valeur non réalisée, 
mais non dans l’intérêt des investisseurs à long terme comme l’Office, 
pour qui le maintien de l’indépendance de la société pourrait créer une 
valeur plus substantielle à plus long terme. 

Directive : Voter en faveur des propositions, des politiques ou des 
régimes qui renforcent la capacité du conseil et de la direction de 
réagir à une offre publique d’achat d’une manière qui augmente la 
valeur à long terme pour les actionnaires.

IX	 Opérations avec apparentés
Étant donné que les opérations avec apparentés peuvent donner lieu  
à des conflits d’intérêts, le conseil d’administration devrait les examiner 
minutieusement afin de s’assurer que leurs modalités sont équitables et 
raisonnables. Nous pensons que les opérations avec apparentés doivent 
être i) examinées et approuvées par les administrateurs indépendants du 
conseil, en profitant, au besoin, des conseils d’experts indépendants et 
compétents; ii) effectuées selon des modalités normales; iii) divulguées 
publiquement; et, au besoin, iv) soumises à l’approbation des actionnaires. 

Directive : Examiner les opérations avec apparentés en fonction de 
chaque cas.
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X	� Facteurs environnementaux  
et sociaux 

La présentation d’une information détaillée permet aux investisseurs 
de mieux comprendre et évaluer le risque et le rendement potentiel, 
y compris l’effet des facteurs environnementaux et sociaux sur 
le rendement à long terme de la société. Nous pensons que les 
sociétés qui gèrent efficacement les risques associés aux facteurs 
environnementaux et sociaux réaliseront probablement un meilleur 
rendement à long terme. 
	 En matière de vote par procuration, nous cherchons à respecter 
nos engagements à l’égard d’initiatives d’investissement responsable, 
notamment les Principes pour l’investissement responsable des Nations 
Unies, le Carbon Disclosure Project et l’Initiative pour la transparence 
des industries extractives. Le cas échéant, nous encourageons les 
sociétés à se conformer aux directives et aux principes reconnus à 
l’échelle internationale en matière de responsabilité environnementale 
et sociale, comme les Principes directeurs de l’OCDE à l’intention des 
entreprises multinationales et le Pacte mondial des Nations Unies. 

Directives : Nous examinons les propositions des actionnaires 
touchant des facteurs environnementaux et sociaux en fonction 
de chaque cas. Nous ne sommes pas en faveur de propositions 
d’actionnaires trop prescriptives, qui ne font que multiplier des 
initiatives déjà en place ou en voie de l’être, ou qui pourraient 
nuire au rendement à long terme de la société. 
	 Sous réserve de ce qui précède, nous sommes généralement  
en faveur :

•	 des propositions qui exigent la présentation d’une information 
raisonnable concernant les facteurs environnementaux et sociaux 
importants qui aident les actionnaires à évaluer le risque et le 
rendement potentiel (y compris des risques environnementaux 
et sociaux précis), les incidences environnementales et sociales 
des activités et des produits de la société, les initiatives visant à  
réduire les risques environnementaux et sociaux, et les rapports 
de viabilité commerciale, à moins que l’information déjà 
présentée aux actionnaires soit suffisante; 

•	 des propositions qui exigent l’adoption ou l’examen de politiques 
et de pratiques responsables en ce qui a trait aux risques 
environnementaux et sociaux qui amélioreront probablement 
le rendement à long terme de la société ou réduiront son 
exposition possible aux risques environnementaux et sociaux.

XI	� Normes et directives 
déontologiques

Nous pensons que les sociétés qui adoptent et mettent en application 
des normes déontologiques élevées réaliseront probablement un 
meilleur rendement à long terme. 
	 Toutes les sociétés devraient publier leurs directives en matière de 
gouvernance d’entreprise, leur code de déontologie et leurs règles en 
matière de conflits d’intérêts. Le comité de la gouvernance du conseil 
devrait examiner officiellement ces politiques au moins une fois par an 
et exiger leur publication dans le site Web de la société.

Directives : Voter en faveur de la publication des directives en 
matière de gouvernance d’entreprise, du code de déontologie et  
des règles en matière de conflits d’intérêts.
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