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Résumé 

 
En raison des enjeux liés aux changements 
climatiques, le recours à la pratique de 
l’investissement socialement responsable (ISR) 
par les différents acteurs du milieu de la finance 
devient dorénavant plus fréquent. Au Québec, le 
mouvement syndical joue un rôle névralgique 
dans la promotion de cette pratique lorsqu’il est 
question de l’administration du Régime de rentes 
du Québec et de la gestion de l’épargne 
personnelle des salariés. Toutefois, la 
transposition de cette pratique au sein des 
régimes privés de retraite – les régimes à 
l’intérieur de l’entreprise – se heurte à certains 
obstacles. Puisque ces régimes s’assimilent à une 
condition de travail et qu’ils peuvent ainsi faire 
l’objet d’une négociation entre les parties 
patronale et syndicale, le présent texte cherche à 
vérifier comment les syndicats québécois 
peuvent contribuer au dépassement de ces 
obstacles à la transposition de l’ISR au sein des 
régimes privés de retraite. 
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Introduction 
En 1965, le législateur québécois a créé 
l’organisme gouvernemental de la Régie 
des rentes du Québec – aujourd’hui 
Retraite Québec – afin de mettre sur pied 
un régime de retraite public, soit le 
Régime de rentes du Québec1. À ce régime 
public provincial s’ajoute le Programme 
de sécurité de vieillesse, soit le régime de 
retraite public fédéral, lesquels forment 
ensemble l’un des trois piliers du système 
de retraite québécois 2 . Bien que ces 
régimes étatiques universels aient 
toujours eu pour objectif d’assurer un 
niveau de vie décent à tous les retraités, 
ils ont généralement été sévèrement 
critiqués par les centrales syndicales qui 
estiment que les prestations offertes par 
ces régimes publics sont insuffisantes3. 
Ces critiques demeurent d’actualité, car 
certains auteurs en droit du travail et en 
droits économiques et sociaux 
considèrent que nous assistons 

 
1 Luc GODBOUT, Yves TRUDEL et Suzie ST-CERNY, « Le 
Régime de rentes du Québec : le rendement 
différencié selon l’année de prise de la retraite de 
1968 jusqu’en 2056 », L'Actualité économique, vol. 
89, n° 2, 2013, p. 90. À quelques exceptions près, 
l’adhésion à ce régime de retraite public est 
obligatoire pour tous les travailleurs québécois en 
vertu de l’article 2 de Loi sur le régime de rentes du 
Québec, RLRQ, c. R-9. 
2 Lyne DUHAIME, Les aspects juridiques des régimes 
de retraite, Brossard, CCH, 2011, p. 1 et 2. 
3 Sans être exhaustif sur ce point, nous pouvons 
par exemple penser à la Fédération des 
travailleurs et travailleuses du Québec (FTQ) qui a 
mentionné dans un mémoire présenté au Comité 
sur l’Avenir des régimes complémentaires de 
retraite – lequel devait se pencher sur la viabilité 
des régimes privés de retraite à prestations 
déterminées au Québec – que le réel enjeu en lien 
avec les retraites est « l’amélioration du Régime 
des rentes du Québec » étant donné que celui-ci 
est insuffisant pour subvenir aux besoins 
financiers des retraités. Voir FEDERATION DES 

TRAVAILLEURS ET TRAVAILLEUSES DU QUEBEC, Mémoire 
Soumis au Comité sur l’Avenir des régimes 
complémentaires de retraite, 2012, p. 1. 

présentement à un effritement de l’État-
providence en raison des coûts élevés qui 
accompagnent les mesures de protection 
sociale, ce qui mènerait au constat que les 
régimes étatiques universels s’avèreraient 
effectivement insuffisants pour offrir une 
qualité de vie convenable à tous les 
retraités4. Dans le contexte inflationniste 
actuel qui se caractérise par une hausse 
des cas d’insolvabilité et par une 
utilisation prématurée des économies 
individuelles, le deuxième pilier du 
système de retraite – celui de l’épargne 
personnelle – ne semble également pas en 
mesure d’apporter un soutien adéquat 
aux retraités5.  

 
4  En ce qui concerne les auteurs en droits 
économiques et sociaux, nous pouvons par 
exemple nous référer à la professeure Christine 
Vézina qui affirme que le législateur québécois, en 
raison de sa gestion du problème de la pauvreté 
dans son sens large, s’inscrirait « en rupture avec 
les droits garantis dans la Charte des droits et 
libertés de la personne du Québec ». Voir Christine 
VEZINA, « Aide sociale et droits de la personne : 
regard sur la relation entre le législateur 
québécois et les tribunaux, ou la faille du 
constitutionnalisme », (2021) 51 numéro hors-
série Revue générale de droit 241, 244. Pour des 
auteurs en droit du travail qui arrivent au même 
constat, voir Fernand MORIN et autres, Le droit de 
l’emploi au Québec, 4e éd., Montréal, Wilson & 
Lafleur, 2010, p. 853. 
5  Comme cela est mentionné dans une étude 
statistique du Bureau du surintendant des faillites, 
en date du mois de juillet 2023, 2482 
consommateurs québécois avaient déposé un 
dossier d’insolvabilité, ce qui constitue une 
augmentation de 21% par rapport à l’année 2022. 
Voir GOUVERNEMENT DU CANADA, BUREAU DU 

SURINTENDANT DES FAILLITES, Statistiques sur 
l’insolvabilité au Canada – Juillet 2023, 2023, 
Tableau 1, [En ligne], [ised-
isde.canada.ca/site/bureau-surintendant-
faillites/fr/statistiques-recherche/statistiques-
linsolvabilite-canada-juillet-2023] (30 septembre 
2024). Il s’agit par ailleurs d’une préoccupation au 
sein du débat public. En ce sens, Marie-Claude 
MORIN, « Les Québécois plus nombreux à ne pas 
rembourser leurs dettes à temps », Radio-Canada, 
1er septembre 2023. 
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Cet état de fait justifie donc l’intérêt pour 
les salariés et les syndicats québécois de 
prévoir avec leur employeur la mise sur 
pied d’un régime privé de retraite6 – le 
troisième et dernier pilier du système de 
retraite québécois – dans lequel ils 
pourront investir une partie des fonds 
qu’ils amasseront lors de leurs années 
actives en emploi7. À titre de repère, le 
plus récent rapport annuel de gestion de 
Retraite Québec indique qu’en 2024, 
l’organisme surveillait des actifs s’élevant 
à 207,9 milliards de dollars provenant de 
régimes complémentaires de retraite8.  
Puisque ces régimes gèrent des sommes 
substantielles et que les montants investis 
représentent souvent les économies de 
toute une carrière pour les salariés et les 
retraités, l’administration des régimes 
privés de retraite soulève plusieurs 
enjeux. Durant les années 1980 jusqu’au 
début des années 2000, le principal enjeu 
entourant l’administration de ces régimes 
était la gestion des surplus générés par les 
placements sur les marchés financiers9. 

 
6  L’expression « régime complémentaire de 
retraite » peut également être utilisée pour 
désigner ce type de régime. 
7 F. MORIN et autres, préc., note 4, p. 853. C’est par 
ailleurs dans un contexte de détérioration du filet 
social que les régimes privés de retraite auraient 
initialement été mis sur pied au Canada, du moins 
selon la Cour suprême du Canada dans l’arrêt 
Schmidt c. Air Products Canada Ltd., [1994] 2 R.C.S. 
611, p. 696. 
8  RETRAITE QUEBEC, Rapport annuel de gestion, 
Québec, Ministère des Finances, 2024, p. 3, [En 
ligne], [https://www.retraitequebec.gouv.qc.ca/Sit
eCollectionDocuments/RetraiteQuebec/fr/publica
tions/rq/rapports/2024/5003f-rapport-annuel-
gestion-2024.pdf] (4 mars 2026). 
9 Michel BENOIT et Julien RANGER-MUSIOL, « Déficits 
actuariels des régimes de retraite et augmentation 
des coûts liés aux avantages sociaux : propositions 
législatives et développements jurisprudentiels », 
dans Service de la formation continue, Barreau du 
Québec, vol. 333, Développements récents en droit 
du travail (2011), Cowansville, Éditions Yvon Blais, 
p. 235. 

Toutefois, la situation actuelle s’avère 
différente en raison du déséquilibre 
démographique qui exerce des pressions 
financières sur les régimes 
complémentaires de retraite, ce qui fait en 
sorte que le principal enjeu en lien avec 
ces régimes est dorénavant d’assurer leur 
pérennité 10 . À ce déséquilibre 
démographique s’ajoute l’enjeu des 
problèmes environnementaux, lequel 
incite dorénavant les différents acteurs du 
système financier à modifier leurs 
pratiques, notamment par l’adoption de la 
pratique de l’investissement socialement 
responsable (ci-après « ISR »)11. 
Malgré le fait que l’ISR soit utilisé par 
plusieurs investisseurs institutionnels 
publics – notamment la Caisse de dépôt et 
placement du Québec (ci-après « CDPQ ») 
lorsqu’elle administre le Régime de rentes 

 
10 À l’échelle mondiale, les taux de natalité sont 
plus bas qu’autrefois, la proportion de gens à la 
retraite est plus importante et au surplus, 
l’espérance de vie a augmenté. À ce sujet, voir 
Jean-Marie HARRIBEY, « Mondialisation capitaliste, 
démographie et protection sociale : le cas des 
retraites soumises à la logique financière », dans 
Isabelle DAUGAREILH (dir.), Mondialisation, travail 
et droits fondamentaux, Bruxelles, Éditions 
Bruylant, 2005, p. 211, à la page 214 et 215. À la 
lumière du rapport D’Amours datant de 2013 qui a 
été rédigé par un comité d’experts – lequel a été 
mis sur pied par la Régie des rentes du Québec à la 
demande du gouvernement du Québec – cette 
tendance parait toucher plus durement le Québec 
que les autres provinces canadiennes ainsi que les 
États-Unis. À ce sujet, voir RETRAITE QUEBEC, COMITE 

D’EXPERTS SUR L’AVENIR DU SYTEME DE RETRAITE 
QUEBECOIS, Rapport – Innover pour pérenniser le 
système de retraite, Québec, Bibliothèque et 
Archives nationales du Québec, 2013, p. 75-78 (ci-
après « Rapport D’Amours »). 
11 Ivan TCHOTOURIAN et Loïc GEELHAND DE MERXEM, 
« Divulgation de l’information extra-financière par 
les entreprises : Changement climatique… et 
réglementaire en vue au Canada? », (2018-4) 
Revue de la recherche juridique – Droit prospectif 
1745, 1776. 
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du Québec 12  – les régimes privés de 
retraite demeurent réticents à 
l’intégration de cette pratique dans leurs 
activités de placement 13 . Puisque le 
mouvement syndical fait déjà la 
promotion de cette pratique à l’intérieur 
des piliers de l’épargne personnelle et des 
régimes de retraite publics et qu’au 
surplus, les tribunaux ont reconnu qu’un 
régime complémentaire de retraite 
s’assimile à une condition de travail qui 
peut faire l’objet d’une négociation entre 
les parties patronale et syndicale14, la 
question suivante se pose : comment les 
syndicats québécois peuvent contribuer à 
l’intégration de l’ISR au sein des régimes 
privés de retraite? 
Pour répondre à cette question, nous 
allons d’abord brosser un portrait du 
recours à cette pratique par l’action 
syndicale dans les piliers de l’épargne 
personnelle et des régimes de retraite 
étatiques universels afin de mettre en 
lumière la cohérence de cette pratique 
avec les finalités du système de retraite en 
général. Cette première partie sera 
également l’occasion de définir plus 
amplement cette pratique financière. 
Ensuite, nous allons expliquer le 
fonctionnement des régimes 
complémentaires de retraite et le rôle 

 
12 À ce sujet, voir CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU 

QUEBEC, Rapport d’investissement durable, 2023, 
p. 3 et 54, [En ligne], 
[cdpq.com/sites/default/files/2023_cdpq_rapport
_investissement_durable.pdf] (30 septembre 
2024). 
13 Stéphane ROUSSEAU, « Finance durable et caisses 
de retraite : est-il nécessaire de réviser les 
obligations fiduciaires? », dans Hugues BOUTHINON-
DUMAS, Bénédicte FRANÇOIS et Anne-Catherine 
MULLER (dir.), Finance durable et droit : 
perspectives comparées, t. 112, Paris, IRJS Éditions, 
2020, 87, 88. 
14  Association provinciale des retraités d'Hydro-
Québec c. Hydro-Québec, 2005 QCCA 304 (requête 
pour permission d’appeler rejetée, C.S.C., 2005-10-
20, 30926), par. 39-43. 

d’un syndicat accrédité à l’intérieur de ces 
régimes, ce qui permettra de mettre en 
exergue les obstacles dans la 
transposition de l’ISR au sein de ce pilier 
du système de retraite québécois. Il faut 
préciser ici que nous allons nous 
intéresser uniquement aux régimes privés 
de retraite qui sont assujettis à la Loi sur 
les régimes complémentaires de retraite 
(ci-après « LRCR ») 15 , ce qui exclut 
certains régimes complémentaires de 
retraite du secteur public qui ont leur 
propre loi constitutive 16 . Finalement, 
après avoir exposé les pratiques des 
syndicats en matière financière et leur 
rôle plus particulier en lien avec les 
régimes privés de retraite, nous pourrons 
proposer des pistes de solution qui sont 
susceptibles de favoriser l’intégration de 
la pratique de l’ISR à l’intérieur de ces 
régimes par ces derniers. Il faut préciser 
que le présent texte ne vise pas à vérifier 
si les salariés et les retraités partagent un 
intérêt pour le recours à l’ISR – cet intérêt 
étant toutefois un élément qui peut 
favoriser l’intégration de cette pratique à 
l’occasion des activités de placement du 
régime 17  –, mais plutôt à analyser 

 
15 Loi sur les régimes complémentaires de retraite, 
RLRQ, c. R-15.1. 
16 Par exemple, les régimes de retraite des secteurs 
municipal et universitaire sont assujettis à la 
LRCR, tandis que le régime de retraite du 
personnel employé du gouvernement et des 
organismes publics (RREGOP) et celui des 
enseignants sont plutôt soumis à d’autres lois 
particulières. À ce sujet, voir L. DUHAIME, préc., 
note 2, p. 166-172. 
17 Comme l’expliquent certains auteurs, malgré le 
fait que le mouvement syndical ait, de manière 
générale, certaines affinités avec les pratiques 
entourant la finance responsable, les différents 
syndicats accrédités au sein des entreprises 
devraient d’abord vérifier si les salariés et les 
retraités qu’ils représentent s’intéressent à ce type 
de pratique financière et, au surplus, les syndicats 
devraient jouer un rôle d’éducation financière 
auprès de leurs membres afin de développer leur 
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comment les pouvoirs et les devoirs d’un 
syndicat accrédité peuvent être mobilisés 
au sein de l’administration d’un régime de 
retraite afin de contribuer à l’intégration 
de cette pratique dans l’éventualité où ces 
deux groupes démontreraient un intérêt 
pour son utilisation.  

 
1. Les interventions syndicales dans les 
piliers des régimes de retraite publics 
et de l’épargne personnelle  
Avant d’aborder les interventions 
syndicales au sein des piliers des régimes 
étatiques universels et de l’épargne 
personnelle, il convient d’apporter 
certains éléments de définition à la 
pratique de l’ISR, laquelle joue un rôle 
structurant dans l’action syndicale au sein 
de ces piliers comme nous allons le 
démontrer. Malgré l’absence de consensus 
quant à la définition officielle de l’ISR, le 
point commun des différentes définitions 
proposées réside dans la prise en compte 
« dans les choix et la gestion 
d’investissements des critères ‘‘extra-
financiers’’, c’est-à-dire 
environnementaux, sociaux et de 
gouvernance (ESG) en sus des critères 
financiers conventionnels » 18 . Cette 

 
intérêt pour ces pratiques. À ce sujet, voir 
notamment Isla CARMICHAEL, « Fiduciary 
responsibility : A tool to control workers or an 
opportunity to build community wealth? », dans 
Isla CARMICHAEL et Jack QUARTER (dir.), Money on 
the line : Workers’ Capital in Canada, Canadian 
Centre for Policy Alternatives, 2003, p. 69; Gil 
YARON et Freya KODAR, « How to incorporate active 
trustee practices into pension plan investment 
policies: A resource guide for pension trustees and 
other fiduciaries », dans Isla CARMICHAEL et Jack 
QUARTER (dir.), Money on the line : Workers’ Capital 
in Canada, Canadian Centre for Policy Alternatives, 
2003, p. 74. 
18 Fabien DURIF et Brenda PLANT, « Les Québécois 
et l’investissement socialement responsable », 
Observatoire ESG UQAM de la consommation 
responsable, 2014, p. 2, [En ligne], 
[comite21quebec.org/wpcontent/uploads/2015/

dernière partie de la définition tend à 
illustrer le fait que l’ISR ne consiste donc 
pas à mettre de côté le rendement 
financier19. En fait, la définition de l’ISR 
sur laquelle nous nous appuyons traduit 
simplement l’idée que l’omission de 
prendre en compte les critères ESG dans 
les choix d’investissements peut affecter 
le rendement financier attendu, ce qui fait 
en sorte qu’il faut chercher à concilier ce 
rendement avec les considérations extra-
financières 20 . Cette remarque s’avère 
encore plus pertinente dans le cas du 
critère de l’environnement, car les 
changements climatiques sont maintenant 
reconnus comme des « risques 
systémiques » qui peuvent affecter le 
rendement des entreprises et par le fait 
même, le bon fonctionnement de 
l’ensemble du système financier21. En ce 

 
09/Les_Quebecois_et_lISRportrait_2014-2.pdf] (30 
septembre 2024). Bien que leur définition de cette 
pratique diffère un peu de celle que nous venons 
d’exposer, les professeurs Stéphane Rousseau et 
Ivan Tchotourian sont également d’avis que l’ISR 
nécessite d’intégrer les facteurs ESG dans le cadre 
des activités de placement. Voir S. ROUSSEAU, préc., 
note 13, p. 9; Ivan TCHOTOURIAN, Entreprises et 
responsabilité sociale. La gouvernance en question, 
Québec, Les Presses de l’Université Laval, 2019, 
p. 276.  
19 Cependant, comme l’explique l’auteur Jérôme 
Paradis, il existe des stratégies d’ISR qui se 
concentrent uniquement sur les valeurs éthiques 
et qui ne tiennent donc pas compte du rendement. 
En ce sens, Jérôme PARADIS, « L’investissement 
socialement responsable : les caisses de retraite 
québécoises peuvent-elles emboîter le pas? », 
(2011) 41-2 Revue générale de droit 343, 351. 
20 C’est ce qui ressort des différentes définitions 
proposées par les auteurs cités à la note 18. 
21 C’est ce qu’affirme l’Association canadienne des 
organismes de contrôle des régimes de retraite (ci-
après « ACOR ») dans l’une de ses récentes lignes 
directrices. Voir ACOR, Ligne directrice n° 10 – 
Ligne directrice sur la gestion des risques à 
l’intention des administrateurs de régimes, 2024, 
p. 27, [En ligne], [https://www.capsa-
acor.org/Documents/View/2102] (5 mars 2025). 
Les auteurs Ivan Tchotourian et Loïc Geelhand De 
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sens, les investisseurs doivent tenir 
compte des changements climatiques à 
l’occasion des activités de placement afin 
d’obtenir un rendement optimal pour 
leurs clients.  
Concrètement, cette prise en compte des 
changements environnementaux et des 
autres critères ESG dans le cadre des 
choix relatifs aux investissements peut 
prendre plusieurs formes. Bien qu’il n’y 
ait également pas de consensus quant au 
nombre de stratégies d’ISR, nous pouvons 
néanmoins dégager un certain accord au 
sein de la littérature quant au fait que la 
prise en compte de ces critères extra-
financiers peut s’effectuer par le 
truchement d’un filtre négatif et d’un filtre 
positif 22 . Le recours au filtre négatif 
consiste à ne pas investir dans certains 
secteurs d’activité, comme l’armement, les 
énergies fossiles ou le tabac23. À titre 
d’exemple, la CDPQ utilise cette stratégie 
puisque dans son dernier rapport 
d’investissement durable, elle indique 
qu’elle n’investit plus dans le secteur 
pétrolier24. À l’inverse, le filtre positif 
consiste plutôt à investir dans des 
entreprises qui, par le biais de leurs 
activités, apportent des bienfaits à la 

 
Merxem expliquent que désormais, les acteurs 
financiers à l’extérieur du Canada considèrent 
également que les changements climatiques 
constituent des risques systémiques susceptibles 
d’affecter le système financier dans son ensemble. 
En ce sens, I. TCHOTOURIAN et L. GEELHAND DE 
MERXEM, préc., note 11, 1776. 
22 J. PARADIS, préc., note 19, p. 351; S. ROUSSEAU, 
préc., note 13, p. 9; F. DURIF et B. PLANT, préc., 
note 18, p. 5. Cet aspect des filtres négatif et positif 
revient également dans la littérature juridique 
américaine qui concerne l’investissement 
socialement responsable. Voir à titre d’exemple 
Susan N. GARY, « Best Interests in the Long Term : 
Fiduciary Duties and ESG Integration », (2019) 90-
3 University of Colorado Law Review 731, 737-745. 
23 J. PARADIS, préc., note 19, p. 351. 
24 CDPQ, Rapport d’investissement durable 2023, 
préc., note 12, p. 3. 

société en général 25 . La CDPQ utilise 
également cette stratégie puisqu’elle 
investit massivement dans des 
entreprises qui veillent à limiter leurs 
émissions de gaz à effet de serre26. 
Maintenant que nous avons défini cette 
pratique, nous allons vérifier comment 
elle oriente le mouvement syndical au 
sein du système de retraite. Lorsqu’il est 
question de la gestion des fonds publics et 
incidemment, de l’administration du 
Régime de rentes du Québec, les 
différentes centrales syndicales 
québécoises exigent, en plus d’une 
certaine sécurité financière pour les 
retraités, que l’État et ses mandataires – 
entre autres la CDPQ et Retraite Québec – 
en fassent davantage dans cette recherche 
de l’équilibre entre le rendement financier 
et la protection de l’environnement. Par 
exemple, dans leur mémoire présenté au 
ministre des Finances du Québec dans le 
cadre des consultations prébudgétaires 
pour l’année 2023-2024, quatre des plus 
grandes centrales syndicales québécoises 
– la CSN, la FTQ, la CSQ et la CSD – 
mentionnent que les mesures actuelles ne 
sont pas suffisantes pour atteindre 
l’objectif de la carboneutralité de 
l’économie québécoise d’ici 205027. Par 
conséquent, elles recommandent au 
ministre des Finances d’adopter une 
politique de développement économique 
qui inclurait plus d’investissements « dans 
la transition énergétique et la lutte contre 

 
25 S. ROUSSEAU, préc., note 13, p. 9. 
26 Dans son plus récent rapport d’investissement 
durable, la Caisse mentionne que 80% de son 
portefeuille est investi « dans des actifs sobres en 
carbone ou à faible intensité ». Voir CDPQ, Rapport 
d’investissement durable 2023, préc., note 12, p. 3. 
27 FTQ-CSN-CSQ-CSD, Argumentaire des centrales 
syndicales dans le cadre des consultations 
prébudgétaires 2023-2024 du ministre des Finances 
du Québec, 2023, p. 31, [En ligne], [Memoire-FTQ-
CSN-CSQ-CSD-consultations-prebudgetaires-2023-
02.pdf] (30 septembre 2024). 
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les changements climatiques », ce qui 
impliquerait d’investir dans des projets 
d’infrastructures de grande ampleur et 
d’offrir un soutien financier à des 
entreprises québécoises à condition 
qu’elles procurent des « gains 
environnementaux »28. C’est donc sans 
surprise que durant la ronde des 
négociations du secteur public de 2023, 
trois de ces grandes centrales 
revendiquaient de la CDPQ qu’elle 
« améliore ses politiques 
d’investissements responsables, en 
particulier sur les critères ‘‘social’’ 
et ‘‘environnemental’’ de ses stratégies 
d’investissements, notamment en se 
dotant de cibles plus ambitieuses à 
atteindre »29.  
Étant donné que les retombées des 
interventions du mouvement syndical au 
sein du pilier des régimes de retraite 
publics s’avèrent limitées, certaines 
organisations syndicales ont entrepris de 
s’organiser elles-mêmes dans la sphère 
financière afin de transposer cette idée de 
conciliation entre le rendement financier 
et la protection de l’environnement dans 
le pilier de l’épargne personnelle 30 . 

 
28 Id., p. 31-32. 
29 FRONT COMMUM, Propositions de revendications de 
la table centrale. Ronde 2023 des négociations du 
secteur public, Bibliothèque et Archives nationales 
du Québec, 2022, p. 9, [En ligne], 
[secteurpublic.quebec/wpcontent/uploads/2022/
08/Cahier-de-consultation-de-table-centrale-
2023-Version-finale-NUMERIQUE-FR.pdf] (30 
septembre 2024). Les revendications en lien avec 
l’ISR concernaient autant l’administration du 
Régime de rentes du Québec que celle du Régime 
de retraite du personnel employé du 
gouvernement et des organismes publics 
(RREGOP).  
30  Catherine SAUVIAT, « Syndicats et marchés 
financiers : bilan et limites des stratégies nord-
américaines. Quelle valeur d’exemple pour les 
syndicats en Europe? », Revue de l’IRES, n° 36, 
2001, p. 61, à la page 63; À l’article 6 t) des statuts 
constitutifs de la CSN, il est indiqué que cette 

Concrètement, cette incursion de l’action 
syndicale dans la sphère financière a 
amené certaines centrales syndicales à 
créer des outils d’économie sociale, 
lesquels ont été élaborés autour de la 
pratique de l’ISR. Plus précisément, ce 
sont la CSN et la FTQ qui ont été les plus 
actives en pareille matière, ce qui fait en 
sorte que nous n’aborderons que les outils 
émanant de ces centrales. Évidemment, 
nous n’entendons pas ici décrire dans les 
moindres détails chacun de ces outils 
d’économie sociale, mais plutôt à 
démontrer que l’ISR occupe une place 
centrale dans la rhétorique syndicale. 
Le premier outil d’économie sociale qui 
retiendra notre attention est le cabinet de 
services financiers Bâtirente qui a été mis 
sur pied par la CSN en 198731. Ce cabinet 
de services financiers offre la possibilité 
aux salariés québécois d’effectuer de l’ISR 
avec leur épargne personnelle, c’est-à-dire 
qu’il propose des portefeuilles 
d’investissement qui tiennent compte des 
facteurs ESG 32 . Ces investissements 
s’effectuent par l’intermédiaire de 
véhicules financiers qui s’avèrent 
soustraits en partie ou en totalité de la 
LRCR, tel que le REÉR collectif, le régime 
de participation différée aux bénéfices ou 
le régime de retraite simplifié33. Étant 

 
centrale syndicale cherche à « promouvoir le 
développement d’instruments d’intervention 
économique et sociale ». SECRETARIAT GENERAL DE LA 

CSN, Statuts et règlements de la CSN. Édition 2023, 
Bibliothèque et Archives nationales du Québec, 
2023, art. 6 t), [En ligne], [csn.qc.ca/wp-
content/uploads/2023_csn_status_regl.pdf] (30 
septembre 2024).  
31 Urwana COIQUAUD et Lucie MORISSETTE, « Penser 
le renouveau syndical par la sphère financière », 
Relations industrielles / Industrial Relations, 
vol. 65, n° 2, 2010, p. 196, à la page 204. 
32 Id.  
33 Id., à la page 201. Le REÉR collectif et le régime 
de participation différée aux bénéfices sont deux 
véhicules financiers qui ne sont pas assujettis à la 
LRCR (voir L. DUHAIME, préc., note 2, p. 295-303). 
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donné qu’il peut être parfois difficile 
d’obtenir des informations extra-
financières reliées aux activités d’une 
entreprise, Bâtirente joue également un 
rôle actif dans la recherche de ces 
informations en entretenant des relations 
avec « les acteurs de l’engagement 
actionnarial aux niveaux national et 
international »34. Cette proactivité a mené 
à plusieurs initiatives qui avaient pour 
objectif d’exiger plus de transparence de 
la part des entreprises qui engendrent des 
effets délétères sur le plan social et 
environnemental, notamment celles 
œuvrant dans le secteur pétrolier, minier 
ainsi que celui du textile35. Par exemple, 
au début des années 2000, Bâtirente a 
participé à des campagnes d’actionnaires 
dans le but d’amener des changements 
dans les pratiques des sociétés pétrolières 
Talisman et Unocal ainsi que dans la 
société minière Rio Tinto36. 

 
En ce qui concerne le régime de retraite simplifié, 
il faut mentionner qu’il s’agit d’un régime de 
retraite à cotisations déterminées, mais qui est 
« soustrait à l’application de la [LRCR], sauf en ce 
qui concerne certaines dispositions de la [LRCR] 
énumérées au [Règlement sur la soustraction de 
certaines catégories de régimes de retraite à 
l’application de dispositions de la Loi sur les régimes 
complémentaires de retraite, RLRQ, c. R-15.1, 
r. 7] ». La principale particularité de ce véhicule est 
qu’il n’a pas à être administré par un comité de 
retraite (nous reviendrons sur les comités de 
retraite dans la deuxième section). Voir Élyse 
LEMAY, « Les régimes de retraite simplifiés », dans 
Service de la formation continue, Barreau du 
Québec, vol. 245, Développements récents en droit 
du travail (2006), Cowansville, Éditions Yvon Blais, 
p. 3. 
34 Gilles BOURQUE, « Faire du capital un outil au 
service du travail et du développement », dans 
Diane-Gabrielle TREMBLAY et David ROLLAND (dir.), 
Responsabilité sociale d’entreprise et finance 
responsable. Quels enjeux?, Québec, Les Presses de 
l’Université du Québec, 2004, p. 175.  
35 Id., p. 175. 
36 Id. 

Pour des exemples d’interventions qui 
s’inscrivent davantage dans une 
perspective locale, nous pouvons plutôt 
nous référer à l’outil du Fonds de 
solidarité FTQ. En effet, le troisième 
paragraphe de l’article 13 de sa loi 
constitutive précise que cet outil 
d’économie sociale créé par la FTQ a pour 
fonction de « stimuler l’économie 
québécoise par des investissements 
stratégiques », lesquels visent des 
entreprises québécoises dont les actifs se 
situent en-dessous d’un certain seuil37. En 
plus de sa perspective locale, le Fonds de 
solidarité FTQ cherche à concilier le 
rendement financier avec le rendement 
social, ce qui implique d’investir dans des 
entreprises québécoises soucieuses des 
critères ESG afin d’assurer le 
développement d’une économie durable 
au Québec, ce qui permettrait d’assurer un 
certain revenu à la retraite tout en 
procurant un environnement sain38.  
Somme toute, que la perspective adoptée 
par l’action syndicale à travers les 
différents outils d’économie sociale soit 
internationale ou locale, la finalité 
demeure la même : ces outils financiers 

 
37  Loi constituant le Fonds de solidarité des 
travailleurs du Québec (F.T.Q.), RLRQ, c. F-3.2.1. 
Pour les fonctions du Fonds de solidarité, il faut se 
référer à l’article 13. L’article 14.1, quant à lui, 
précise ce qui constitue une entreprise admissible 
à un investissement du Fonds de solidarité. La 
majorité des salariés de l’entreprise concernée 
doivent résider au Québec et l’entreprise ne doit 
pas posséder plus de 100 000 000$ d’actifs ou plus 
de 50 000 000$ d’avoir net. 
38 FONDS DE SOLIDARITE FTQ, Rapport d’activité et de 
développement durable 2023, Montréal, 2023, 
p. 79-83, [En ligne], [Rapport-Activite-
Developpement-Durable-2023 (4).pdf] (30 
septembre 2024). Plus précisément, lorsque le 
Fonds aborde le thème de la retraite décente à la 
page 80, il est question de deux objectifs : assurer 
une certaine sécurité du revenu aux retraités tout 
en favorisant leur santé physique afin qu’ils 
puissent profiter du revenu en question. 
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ont pour objectif de faire fructifier 
l’épargne personnelle des travailleurs en 
vue de leur retraite tout en apportant des 
bienfaits sociaux et environnementaux39. 
Autrement dit, le mouvement syndical 
considère qu’un niveau de vie décent pour 
les salariés et les retraités nécessite, en 
plus d’une certaine sécurité financière, un 
environnement sain, lequel peut être 
assuré par des activités financières qui 
s’inscrivent dans une perspective de 
développement économique durable. 
 
2. Le rôle des syndicats accrédités au 
sein des régimes privés de retraite 
Maintenant que nous avons décrit le rôle 
de l’acteur syndical au sein des piliers des 
régimes de retraite publics et de l’épargne 
personnelle – lequel met l’accent sur la 
promotion de l’ISR –, nous allons aborder 
son rôle dans le contexte des régimes 
complémentaires de retraite. Nous avons 
mentionné précédemment qu’un régime 
privé de retraite s’assimile à une 
condition de travail, ce qui fait en sorte 
qu’il s’agit d’un sujet qui peut être négocié 
par les parties patronale et syndicale40. 
Cependant, en raison du fonctionnement 
particulier des régimes complémentaires 
de retraite, ce ne sont pas tous les sujets 
liés à ces régimes qui s’assimilent à une 
telle condition et qui par conséquent, 
relèvent de la négociation collective entre 
l’employeur et le syndicat accrédité. En 
fait, les sujets qui entrent dans le giron de 
la négociation collective sont énoncés à 
l’article 14 de la LRCR. Bien que cette 
disposition comporte plusieurs 
paragraphes, les parties doivent 
essentiellement s’entendre sur les coûts 
de participation au régime, le montant de 
la rente ou la méthode pour la calculer s’il 

 
39 G. BOURQUE, préc., note 34, p. 173.  
40  Association provinciale des retraités d'Hydro-
Québec c. Hydro-Québec, préc., note 14, par. 39-43. 

s’agit d’un régime à prestations 
déterminées, les conditions et les 
modalités d’affectation d’un excédent 
d’actif et finalement, la composition du 
comité de retraite41. Or, c’est le comité de 
retraite en question qui se voit confier 
l’administration du régime et qui par 
conséquent, dispose des pouvoirs en lien 
avec les activités de placement du 
régime42. 
Avant d’approfondir l’aspect des activités 
de placement du régime, quelques 
précisions s’imposent quant au 
fonctionnement du comité de retraite. 
D’emblée, il faut préciser que malgré le 
fait que la composition du comité puisse 
être négociée par le syndicat, la LRCR 
impose un seuil de représentation 
minimale, c’est-à-dire que le comité doit 
être composé d’au moins un membre 
nommé par la partie salariale, un membre 
nommé par les retraités et il doit y avoir 
au moins un membre qui est un tiers43. 
Toutefois, rien n’interdit aux parties de 
prévoir l’ajout d’autres membres et qu’il 
appartiendra exclusivement à l’employeur 
de nommer ces derniers – ce qui serait 
par ailleurs la pratique la plus courante en 
pareille matière44.  

 
41 LRCR, préc., note 15, art. 14, al. 2 (2°), (4°), (9°), 
(9.1°), (10°) et (17°). 
42 En vertu de l’article 147 de la LRCR, tout régime 
privé de retraite au Québec doit être administré 
par un comité de retraite. Cependant, en vertu de 
l’article 1 du Règlement sur la soustraction de 
certaines catégories de régimes de retraite à 
l’application de dispositions de la Loi sur les régimes 
complémentaires de retraite, RLRQ, c. R-15.1, r. 7, 
les régimes de 25 participants et bénéficiaires et 
moins peuvent se soustraire à l’application de la 
LRCR et ainsi être administrés sans comité de 
retraite. Pour l’aspect des placements, voir plutôt 
les articles 168 à 171.1 de la LRCR. 
43 LRCR, préc., note 15, art. 147. 
44 Patrick MIGNAULT, « Les comités de retraite et 
l'incertitude sur l'étendue du devoir d'honnêteté 
et loyauté prévu à la Loi sur les régimes 
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Bien que la composition du comité de 
retraite soit déterminée par l’employeur 
et le syndicat accrédité, cette entité est 
théoriquement indépendante des parties 
patronale et syndicale en raison du fait 
que sa compétence prend appui dans la 
LRCR et non dans une convention 
collective 45. Plus précisément, le comité 
de retraite se voit confier par la LRCR le 
rôle de fiduciaire du régime – lequel se 
situe à l’extérieur de la sphère des 
rapports collectifs46 –, ce qui lui impose le 
devoir d’agir avec prudence, diligence et 
compétence ainsi qu’avec honnêteté et 
loyauté, le tout dans « le meilleur intérêt 
des participants ou bénéficiaires. »47 La 
LRCR précise qu’un membre du comité 
qui est également un participant ou un 
bénéficiaire au régime doit agir dans 
l’intérêt commun de l’ensemble des 
participants et des bénéficiaires48. Comme 
l’explique le professeur Patrick Mignault, 
si les membres du comité de retraite 
poursuivaient tous réellement cet objectif, 
leur nomination n’aurait alors que peu 

 
complémentaires de retraite », (2020) 79 Revue du 
Barreau 115, 126-127. 
45 F. MORIN et autres, préc., note 4, p. 869-870. Les 
auteurs renvoient à la sentence arbitrale suivante : 
Syndicat des professeures et professeurs de 
l’Université de Sherbrooke et Université de 
Sherbrooke, [2007] R.J.D.T. 812 (T.A.). Dans cette 
affaire, l’arbitre s’est déclaré incompétent pour 
trancher le litige relié à l’administration effectuée 
par le comité de retraite en raison du fait qu’il ne 
s’agit pas d’un organisme créé par les parties 
malgré une mention à son égard dans la 
convention collective, mais plutôt par la LRCR 
(voir les par. 16 et 17). 
46 Daniel COULOMBE et autres, « Gouvernance des 
régimes complémentaires de retraite, relations du 
travail et conflits de rôle : une enquête 
québécoise », Relations industrielles / Industrial 
Relations, vol. 72, n° 2, 2017, p. 246, à la page 247. 
47 LRCR, préc., note 15, art. 150 et 151. 
48 Id., art. 158. 

d’impact dans la gouvernance du régime 
de retraite49.  
Cependant, dans la pratique, la 
composition du comité est un enjeu de 
premier plan à l’occasion de la 
négociation collective. Cela s’explique par 
le fait que dans l’exercice de ses pouvoirs, 
le comité de retraite se voit exposé aux 
pressions de l’employeur, des salariés et 
des retraités, lesquels ne partagent pas 
nécessairement les mêmes intérêts 50 . 
Puisque le comité dispose d’une certaine 
marge de manœuvre lorsqu’il exerce ses 
pouvoirs, les pressions qu’il subit peuvent 
alors influencer les prises de décisions de 
cet acteur théoriquement indépendant51.  
Concrètement, puisqu’un régime de 
retraite est un coût pour l’employeur, ce 
dernier pourrait être tenté d’inciter le 
comité de retraite à effectuer des 
placements plus agressifs afin de réduire 
ses cotisations – surtout si les caisses 
peinent à générer des surplus comme cela 
a été exposé précédemment52 – alors que 
les salariés et les retraités désirent 
généralement des placements plus sûrs 
afin d’être assurés de recevoir leurs 
prestations de retraite53. Il ne s’agit pas 
d’un problème fictif, car une décision de la 
Cour supérieure illustre cet état de fait, 

 
49 Patrick MIGNAULT, La réglementation des risques 
associés à la gouvernance des régimes 
complémentaires de retraite, thèse de doctorat, 
Montréal, Faculté de droit, Université de Montréal, 
2013, p. 355. 
50 Id., p. 355-356. 
51 Id. 
52 Comme l’explique le professeur Mignault, si 
l’employeur dispose de certains droits sur les 
surplus, ce dernier a un intérêt à limiter les pertes 
et donc à éviter les placements trop agressifs. Voir 
Patrick MIGNAULT, « Une théorie de l’agence des 
régimes complémentaires de retraite », (2016) 62-
1 Revue de droit de McGill 111, 152.  
53 P. MIGNAULT, préc., note 44, p. 129. 
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soit l’affaire Gourdeau 54 . Dans cette 
affaire, le comité de retraite de 
l’Université de Montréal a causé des 
pertes s’élevant à 100 millions de dollars 
en plaçant une partie des sommes du 
régime de retraite des 10 000 salariés de 
l’établissement dans un fonds de 
couverture des îles Vierges britanniques 
qui sont pourtant connues pour être un 
paradis fiscal55. Dans la transaction qui est 
intervenue entre les parties au litige et qui 
a été entérinée par la Cour supérieure, 
l’aspect de la nomination des membres du 
comité de retraite a été modifié afin de 
donner une place plus importante à la 
partie syndicale dans ce volet du régime 
de retraite56, illustrant ainsi le fait que la 
mise en œuvre des pouvoirs du comité 
peut être influencée par la composition du 
comité en question, ce qui justifie l’intérêt 
pour le syndicat de négocier activement la 
composition du comité. 
Maintenant que nous avons abordé cet 
enjeu de la composition du comité de 
retraite – lequel permet de mettre en 
lumière un premier obstacle pour les 
syndicats dans la transposition de l’ISR au 
sein des régimes complémentaires de 
retraite –, nous allons aborder plus 
précisément les règles qui régissent le 
comportement de ce comité à l’occasion 
des activités de placement. En vertu de 
l’article 169 de la LRCR, le comité de 
retraite doit concevoir une politique de 
placement qui doit tenir compte des 
caractéristiques du régime57. En raison du 

 
54 Syndicat général des professeures et professeurs 
de l'Université de Montréal c. Gourdeau, 2015 QCCS 
2496. 
55 Id., par. 2. La Cour n’insiste pas sur l’aspect du 
paradis fiscal. Sur ce point, voir plutôt : Alain 
DENEAULT, La médiocratie, Montréal, Lux Éditeur, 
2015, p. 52. 
56 Syndicat général des professeures et professeurs 
de l'Université de Montréal c. Gourdeau, préc., 
note 54, par. 9. 
57 LRCR, préc., note 15, art. 169. 

fait qu’il s’agit d’un document complexe et 
que les membres siégeant sur le comité de 
retraite ne doivent pas nécessairement 
détenir de qualifications dans le domaine 
de la finance préalablement à leur 
nomination, les délégataires et les 
prestataires de services choisis par ces 
derniers jouent un rôle de premier plan 
dans l’élaboration de la politique de 
placement 58 . Sans dresser une liste 
exhaustive de tous les spécialistes qui 
peuvent se voir déléguer certains 
pouvoirs par le comité de retraite, ce 
dernier retiendra généralement les 
services d’un ou plusieurs actuaires et 
conseillers en placements59.  
Ces tiers travailleront donc de concert 
avec le comité de retraite afin d’identifier 
les caractéristiques du régime qui 
exerceront une influence sur le contenu 
obligatoire de la politique de placement 
qui est énoncé à l’article 170 de la LRCR, 
lequel indique notamment que le 
document en question doit exposer le 
rendement espéré par les placements, le 
degré de risque attaché au portefeuille de 
placements ainsi que les mesures qui 
permettront de le diversifier afin de 
réduire les risques liés aux activités sur 
les marchés financiers 60 . À titre 
d’exemple, un actuaire peut aider le 

 
58  L. DUHAIME, préc., note 2, p. 120. Comme 
l’explique également le professeur Mignault, la 
LRCR et le C.c.Q. n’imposent pas un niveau de 
compétence minimal à un membre d’un comité de 
retraite, ce qui « se distingue de la position 
privilégiée par le législateur dans le secteur 
financier [où] la compétence des membres du 
conseil d’administration et de la haute direction 
des institutions financières constitue une 
condition essentielle au développement de saines 
pratiques de gouvernance et de gestion des 
risques. » Voir P. MIGNAULT, préc., note 49, p. 333-
334. 
59 L. DUHAIME, préc., note 2, p. 109.  
60 LRCR, préc., note 15, art. 170, al. 1 (2°) et (6°). La 
diversification est par ailleurs une obligation 
imposée par l’article 171.1 de cette même loi. 
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comité de retraite à déterminer le degré 
de maturité du régime – le nombre de 
salariés actifs par rapport au nombre de 
retraités – afin d’établir le niveau de 
risque que le régime peut supporter et le 
rendement qui devrait être visé pour ainsi 
orienter les conseillers en placements 
dans leurs suggestions 
d’investissements 61 . Ces tiers peuvent 
même jouer un rôle au-delà de 
l’élaboration de la politique de placement, 
car tel qu’en dispose l’article 168 de la 
LRCR, les délégataires désignés par le 
comité de retraite peuvent être appelés à 
directement choisir avec ce dernier les 
placements qui seront effectués62.  
Que ce soit à l’occasion de l’élaboration de 
la politique de placements ou de sa mise 
en œuvre, les délégataires et prestataires 
de services comme le comité de retraite 
doivent agir « dans le meilleur intérêt des 
participants ou bénéficiaires. » 63  Or, 
puisque la LRCR ne définit pas ce meilleur 
intérêt et qu’elle ne mentionne rien à 
propos de l’intégration des critères ESG 

 
61 Comme l’explique le professeur Mignault, un 
régime « immature » peut se permettre de viser un 
rendement plus élevé et ainsi se doter d’une 
politique de placement plus agressive en raison du 
fait qu’il dispose « d’une plus longue durée pour 
étaler les paiements de rente », alors qu’un régime 
mature doit se doter d’une politique de placement 
plus conservatrice afin de réduire les risques. Voir 
P. MIGNAULT, préc., note 49, p. 150-151. 
62 Il est également indiqué à cet article que les 
participants au régime peuvent « décider des 
placements à faire avec l’actif du régime », mais 
comme l’explique l’auteure Lyne Duhaime, cette 
possibilité s’applique uniquement pour les 
régimes de retraite à cotisations déterminées. Voir 
L. DUHAIME, préc., note 2, p. 120. 
63 LRCR, préc., note 15, art. 151, al. 1. Cette 
disposition ne mentionne que le comité de retraite, 
mais l’article 153 de cette même loi précise qu’un 
délégataire choisi par le comité « assume les 
mêmes obligations et la même responsabilité que 
celles qu’aurait eu à assumer le comité de retraite 
ou chacun de ses membres si le comité avait 
exercé lui-même ces pouvoirs. »  

dans le choix des placements, il faut s’en 
remettre aux dispositions du Code civil du 
Québec qui concernent la fiducie et 
l’administration du bien d’autrui – 
lesquelles s’appliquent de manière 
supplétive aux comités de retraite en 
raison de leur rôle de fiduciaire énoncé 
dans la LRCR 64  – afin de vérifier la 
compatibilité de la pratique de l’ISR avec 
le meilleur intérêt des salariés et des 
retraités dans le cadre de l’administration 
du régime. Plus précisément, le deuxième 
alinéa de l’article 1278 C.c.Q. énonce que 
le fiduciaire est chargé de la pleine 
administration, laquelle consiste selon 
l’article 1306 C.c.Q. à « faire fructifier le 
bien, accroître le patrimoine ou en 
réaliser l’affectation »65. Concrètement, 
cela signifie donc que l’efficacité et la 
rentabilité se trouvent au centre de ce 
type d’administration66.  
Dans le contexte de la gestion de 
portefeuille – soit le contexte dans lequel 
se situent le comité de retraite et ses 
délégataires –, cela implique que la 
personne ou l’entité à qui est confiée cette 
gestion « doit s’efforcer de rechercher 
exclusivement le meilleur avantage 
financier pour son client ou pour les 
bénéficiaires de sa gestion, à l’exclusion 
de toute tentative d’exercice de moralité 
ou d’éthique dans le choix des titres. »67 
Or, cette approche axée sur la rentabilité 
financière permet de mettre en lumière 
une divergence entre les finalités des 
régimes étatiques universels et des outils 
d’économie sociale identifiés 

 
64 J. PARADIS, préc., note 19, p. 360-361. 
65 Code civil du Québec, LQ 1991, c. 64, art. 1278 et 
1306 (ci-après « C.c.Q. »). 
66  Madeleine CANTIN CUMYN et Michelle CUMYN, 
L’administration du bien d’autrui, 2e éd., 
Cowansville, Éditions Yvon Blais, 2014, p. 188.  
67  Lise I. BEAUDOIN, Le contrat de gestion de 
portefeuille de valeurs mobilières, Cowansville, 
Éditions Yvon Blais, 1994, p. 93.  
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précédemment avec celles des régimes 
privés de retraite et par le fait même, elle 
permet d’exposer un deuxième obstacle 
pour les syndicats québécois à la 
transposition de l’ISR au sein de ces 
régimes. En effet, en raison du fait que 
l’approche axée sur la rentabilité 
financière exclut « toute tentative 
d’exercice de moralité ou d’éthique »68 
dans le cadre des activités de placement, 
la finalité du développement économique 
durable du Québec ne semble pas pouvoir 
être recherchée par les comités de retraite 
à l’inverse de l’approche de la CDPQ dans 
l’administration du Régime de rentes du 
Québec et des centrales syndicales dans la 
gestion des outils d’économie sociale, 
rendant par le fait même incertain le 
recours à la pratique de l’ISR pour les 
comités de retraite. En fait, comme 
l’explique le professeur Mignault, en 
raison du silence du législateur québécois 
dans la LRCR concernant le recours aux 
critères ESG, « l’intégration de facteurs 
non financiers peut être considérée dans 
la stratégie de placement seulement 
lorsque le rendement financier n’est pas 
affecté », ce qui signifie que le comité de 
retraite peut contrevenir à son devoir de 
prudence dans l’éventualité où ses 
pratiques d’ISR n’atteindraient pas le 
rendement espéré69. 
 
3.  Quelques pistes de solution pour les 
syndicats québécois 
Maintenant que nous avons identifié 
clairement le rôle des syndicats accrédités 
au sein des régimes complémentaires de 
retraite ainsi que les difficultés reliées à 
l’utilisation de l’ISR à l’occasion des 
activités de placement de ces régimes, 
nous allons proposer quelques pistes de 
solution qui s’offrent aux différents 

 
68 Id. 
69 P. MIGNAULT, préc., note 44, p. 133-135. 

syndicats dans le dépassement de ces 
obstacles. Comme nous avons pu le 
constater, le choix des placements relève 
du comité de retraite. Bien que ce comité 
soit en théorie indépendant de 
l’employeur et du syndicat et qu’il doive 
administrer le régime dans le meilleur 
intérêt des participants et des 
bénéficiaires, l’affaire Gourdeau nous a 
permis de mettre en lumière le fait que sa 
composition tend à exercer une influence 
sur le type de placement qui sera effectué 
avec les actifs de la caisse de retraite. 
Comme nous l’avons mentionné 
précédemment, cet état de fait peut 
s’expliquer par la divergence entre les 
intérêts de l’employeur – lesquels se 
résument à générer des surplus afin de 
limiter ses coûts de participation au 
régime – et ceux des salariés et des 
retraités qui, bien qu’ils ne partagent pas 
nécessairement des intérêts identiques, 
désirent des placements qui apportent un 
certain rendement sans toutefois 
compromettre la pérennité du régime. Il 
faut également rappeler que dans l’affaire 
Gourdeau, les salariés et les retraités 
étaient sous-représentés sur le comité de 
retraite, ce qui est par ailleurs le cas dans 
la plupart des régimes de retraite 
assujettis à la LRCR70. Dans cette optique, 
il convient donc d’abord de vérifier 
comment un syndicat accrédité peut 
obtenir une meilleure représentation sur 
le comité de retraite. 
Même si les différents écrits du professeur 
Patrick Mignault qui concernent la 
gouvernance des régimes 
complémentaires de retraite ne 
s’inscrivent pas dans une perspective 
syndicale, ils permettent néanmoins 
d’apporter un éclairage quant à l’enjeu de 
la composition du comité de retraite. En 
fait, ce dernier explique que l’aspect de la 

 
70 Id., p. 126-127. 
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nomination des membres du comité est 
étroitement lié à l’identification des 
titulaires des bénéfices et des pertes 
résiduels, car la représentation des 
parties sur le comité doit « respecter les 
termes du partage des risques entre les 
joueurs »71. Dans le cadre d’un régime à 
cotisations déterminées, les participants 
et les bénéficiaires sont les titulaires des 
bénéfices et des pertes résiduels étant 
donné que ce sont eux qui supportent les 
risques financiers du régime – la 
participation de l’employeur s’arrête au 
moment du départ à la retraite –, ce qui 
signifie qu’ils devraient être majoritaires 
au sein du comité dans un tel cas de 
figure72.  
Toutefois, dans un régime à prestations 
déterminées, la situation s’avère plus 
complexe. Dans ce type de régime, 
l’employeur « garantit sur sa propre 
solvabilité le versement de la rente de 
retraite »73, ce qui signifie qu’il s’engage à 
renflouer la caisse de retraite si cette 
dernière se trouve en situation de déficit 
actuariel74. Un plus grand risque pèse 
donc sur l’employeur ici. À cet état de fait 
s’ajoute une pratique qui accentue le 
déséquilibre dans le partage des risques 
entre l’employeur, les salariés et les 
retraités, soit le partage à parts égales des 
excédents d’actifs entre ces derniers. 
Comme le soulignent les rédacteurs du 
Rapport D’Amours – lesquels remettaient 
en cause la viabilité des régimes de 
retraite à prestations déterminées au 
Québec –, les surplus actuariels du régime 
sont généralement partagés entre 

 
71 P. MIGNAULT, préc., note 52, p. 152. 
72 Id., p. 137, 148 et 149. 
73 Id., p. 148. 
74 Ivan TCHOTOURIAN et Charles TREMBLAY POTVIN, 
« Sears Canada : les retraités sacrifiés à l’aune de la 
primauté actionnariale? », dans Christine MORIN 
(dir.), Droit des aînés, Cowansville, Éditions Yvon 
Blais, 2020, p. 407. 

l’employeur, les salariés et les retraités 
alors que « seul l’employeur […] assume 
les conséquences financières » en cas de 
déficit, ce qui provoque ainsi une certaine 
asymétrie dans le partage des risques75. 
Dans un tel cas de figure, la nomination de 
la majorité des membres du comité de 
retraite par l’employeur semble donc plus 
cohérente avec la répartition des risques 
entre les parties. 
À la lumière de ce principe, un syndicat 
accrédité pourrait donc tenter de 
rééquilibrer le partage des risques par le 
jeu de la négociation collective afin 
d’obtenir une meilleure représentation 
sur le comité de retraite. Rappelons qu’en 
vertu de l’article 14 de la LRCR, le syndicat 
accrédité dans l’entreprise peut négocier 
avec l’employeur les coûts de 
participation au régime, le montant de la 
rente au moment du départ à la retraite 
ainsi que l’affectation des excédents 
d’actif76. Dans l’optique où la négociation 
consiste de manière générale à concéder à 
son vis-à-vis certains avantages dans le 
but d’obtenir un gain sur un aspect que 
l’on considère plus important, un syndicat 
pourrait donc faire certaines concessions 
à l’employeur concernant ces sujets à 
condition d’obtenir une représentation 
paritaire sur le comité de retraite. Cette 
solution soulève toutefois certains 
problèmes, à plus forte raison à l’égard 
des coûts de participation et au montant 
de la rente. Envers les retraités, la LRCR 
interdit les modifications réductrices de la 
prestation de retraite77. Pour les salariés 
actifs, la LRCR s’avère plus souple et elle 
permet les modifications prospectives en 
lien avec ces deux sujets78 , mais ces 
modifications se traduiraient par une 

 
75 Rapport D’Amours, préc., note 10, p. 57. Voir 
également P. MIGNAULT, préc., note 52, p. 152. 
76 LRCR, préc., note 15, art. 14. 
77 Id., art. 21. 
78 Id., art. 20. 
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baisse de salaire pour les salariés actifs, ce 
qui laisse supposer qu’elles seraient mal 
reçues par ces derniers. Les concessions 
du syndicat devraient donc davantage 
concerner l’affectation des surplus. Selon 
le professeur Mignault, en accordant 
l’entièreté des excédents à l’employeur, 
nous obtiendrions « un ‘‘jeu équitable’’ 
pour les deux parties au contrat, c’est-à-
dire que chaque partie [présenterait] une 
espérance actualisée de gain nul »79, ce 
qui justifierait alors une représentation 
paritaire sur le comité de retraite. 
 En obtenant une représentation paritaire 
sur le comité de retraite par la concession 
des surplus, un syndicat accrédité 
disposerait donc d’une plus grande 
capacité d’action dans le dépassement du 
deuxième obstacle à l’intégration de l’ISR 
au sein des régimes complémentaires de 
retraite, lequel se résume par le fait que 
cette pratique peut engager la 
responsabilité des membres du comité 
dans l’éventualité où elle n’atteindrait pas 
un rendement adéquat. Évidemment, la 
résolution de ce problème ne repose pas 
uniquement sur les syndicats, puisqu’il est 
avant tout d’ordre législatif, c’est-à-dire 
que la LRCR n’interdit ni ne permet 
explicitement le recours aux facteurs 
extra-financiers dans le choix des 
placements avec les actifs de la caisse. 
Toutefois, malgré cette lacune législative, 
une représentation paritaire sur les 
comités de retraite permettrait 
minimalement une meilleure circulation 
des idées, c’est-à-dire qu’elle permettrait 
d’amener au sein de ces comités 
différentes façons de concevoir la finance. 
Les syndicats accrédités disposeraient 
ainsi d’une meilleure voix pour démontrer 
la cohérence de la conciliation du 
rendement financier avec celui de la 
protection de l’environnement et de la 

 
79 P. MIGNAULT, préc., note 52, p.150. 

société dans son sens large, laquelle 
s’avère déjà au cœur des outils 
d’économie sociale créés par les 
différentes centrales syndicales 
québécoises. 
Bien qu’une présence accrue des 
représentants syndicaux dans 
l’administration d’un régime de retraite 
ne garantisse en rien le recours à la 
pratique de l’ISR à l’occasion des activités 
de placement, une étude empirique 
pancanadienne indique qu’il s’agit d’un 
facteur qui tend à favoriser la mise en 
œuvre de cette pratique au sein d’un tel 
régime80. En effet, parmi les 189 régimes 
complémentaires de retraite de 
l’échantillon de cette étude, la présence 
syndicale dans l’administration du régime 
s’avérait plus importante au sein de ceux 
qui souscrivaient davantage aux principes 
de l’ISR81. Par conséquent, en dépit du fait 

 
80 Jack QUARTER et autres, « Social Investment by 
Union-Based Pension Funds and Labour-
Sponsored Investment Funds in Canada », 
Relations industrielles / Industrial Relations, vol. 
56, n° 1, 2001, p. 92. Il s’agissait à l’époque d’une 
avancée considérable dans l’avancement des 
connaissances sur l’ISR, car la majorité des études 
portant sur cette pratique provenait des États-
Unis. 
81 Id., p. 103-104. Plus précisément, dans le cadre 
de ce projet, les chercheurs ont interrogé les 
administrateurs de 189 régimes privés de retraite 
de différentes provinces canadiennes dont les 
actifs sous gestion s’élevaient minimalement à 50 
millions de dollars. À l’occasion des entretiens, 
huit questions en lien avec l’ISR – lesquelles 
étaient fermées, c’est-à-dire qu’elles ne pouvaient 
se répondre que par l’affirmative ou la négative – 
étaient posées afin de déterminer où se situait le 
régime dans l’échelle d’investissement 
socialement responsable établie préalablement 
par les chercheurs. Concrètement, le nombre de 
réponses affirmatives tend à indiquer le degré 
d’adhésion à la pratique de l’ISR. Il faut préciser 
que seulement 24 des 189 régimes interrogés – ce 
qui représente 13% de l’échantillon – ont répondu 
affirmativement à au moins deux des huit 
questions de la grille d’analyse des chercheurs. Or, 
la présence syndicale au sein de l’administration 
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que d’autres facteurs puissent influencer 
le choix des placements – comme la taille 
du régime, la culture de l’entreprise, 
l’intérêt des salariés et des retraités pour 
la finance responsable et la formation des 
membres du comité de retraite82 –, une 
augmentation de la présence syndicale au 
sein des comités de retraite pourrait 
graduellement accroître le recours à l’ISR 
par les régimes privés de retraite au 
Québec. Une augmentation progressive de 
l’utilisation de l’ISR par les comités de 
retraite pourrait par la suite inciter le 
législateur à modifier la LRCR afin de 
clarifier sa position par rapport à cette 
pratique. 
Sans être exhaustif sur la forme que 
pourrait prendre la modification de la 
LRCR, il nous semble nécessaire de 
mentionner au passage que les 
législateurs ontarien et manitobain ont 
adopté des solutions en pareille matière 
qui pourraient guider le législateur 
québécois dans une potentielle réforme 
de cette loi83. Alors que l’Ontario a adopté 

 
du régime s’avérait plus importante au sein de ces 
24 régimes. 
82  Id., 104-109. Comme l’explique également 
l’économiste Michel Lizée, la petite taille d’un 
régime est effectivement susceptible de freiner les 
potentielles initiatives d’ISR de la part du comité 
qui administre le régime en question. À ce sujet, 
voir Michel LIZEE, « Les enjeux des régimes de 
retraite en regard de l’action des syndicats 
québécois : couverture, sécurité du revenu et 
gestion des caisses de retraite », Revue de l’IRES, 
n° 40, 2002, p. 1, à la page 26. 
83  Il s’agit des deux exemples ciblés par le 
professeur Mignault dans l’une de ses plus 
récentes études. Voir Patrick MIGNAULT, 
« L’évolution de la gestion prudente et diligente 
d’une caisse de retraite : de la diversification à 
l’intégration des facteurs ESG », dans Ivan 
TCHOTOURIAN et Luc BRES (dir.), Zones frontières et 
entreprise socialement responsable, Montréal, 
Éditions Yvon Blais, 2024, p. 444 et 451. 

l’approche qui est suggérée par l’ACOR84 – 
laquelle se résume à une obligation 
d’information par rapport à l’utilisation 
des critères ESG 85  –, le législateur 
manitobain a quant à lui prévu dans sa Loi 
sur les prestations de pension que 
« l’administrateur qui utilise des critères 
de nature non financière pour élaborer 
une politique de placement ou prendre 
une décision en matière de placement ne 
viole ni la présente loi ni ses obligations 
fiduciaires » 86 , donnant ainsi une 
indication claire au sujet de la légalité de 
l’ISR. 
 
Conclusion  
En définitive, le présent texte a d’abord 
permis de démontrer comment la 
pratique de l’ISR structure l’action 
syndicale au sein des piliers des régimes 
étatiques universels et de l’épargne 
personnelle. Ensuite, en abordant la 
structure particulière des régimes 
complémentaires de retraite québécois, 
nous avons mis en lumière les obstacles 
qui se dressent devant les syndicats 
accrédités dans la transposition de cette 
pratique au sein de ces régimes. 

 
84 Voir la Loi sur les régimes de retraite, L.R.O 1990, 
c. P-8; Règlement 909 : Dispositions générales, 
R.R.O. 1990, art. 78 (3). 
85 Plus précisément, dans sa ligne directrice n°10 
qui a été publiée en septembre 2024, l’ACOR 
suggère, en raison des risques que représentent 
certains enjeux sociaux et environnementaux pour 
les marchés financiers, que tout administrateur 
d’un régime de retraite devrait minimalement 
indiquer dans sa politique de placement si les 
critères ESG sont considérés à l’occasion de la 
sélection des titres du portefeuille et le cas 
échéant, comment ces facteurs sont utilisés. À ce 
sujet, voir ACOR, Ligne directrice n° 10 – Ligne 
directrice sur la gestion des risques à l’intention des 
administrateurs de régimes, préc., note 21, 
Principe 3. Voir également les pages 27 à 30 du 
document. 
86 Loi sur les prestations de pension, C.P.L.M., c. P-
32, art. 28.1 (2.2). 



Page 17 sur 17  L'apport des syndicats québécois dans la pratique                               BDE (2026) 1 
de l'ISR au sein des régimes privés de retraite  

Essentiellement, les activités de 
placement du régime sont confiées au 
comité de retraite qui en dépit de son 
indépendance sur le plan théorique, 
s’avère influencée par la partie qui détient 
le pouvoir de nommer la majorité de ses 
membres, soit l’employeur dans la plupart 
des cas – lequel désire généralement que 
le comité effectue des placements plus 
agressifs. À cette difficulté s’ajoute un 
silence législatif dans la LRCR qui rend 
incertaine la prise en compte des 
considérations extra-financières à 
l’occasion des placements par le comité de 
retraite. Afin de contribuer au 
dépassement de ces obstacles, les 
syndicats devraient négocier activement 
la composition du comité de retraite dans 
le but d’obtenir une meilleure 
représentation sur ce comité. Cependant, 
comme nous l’avons mentionné 
précédemment, cette stratégie peut 
nécessiter de renoncer à d’autres 
avantages, comme les excédents d’actifs 
générés par les placements. Ce compromis 
procurerait néanmoins l’avantage 
d’amener une plus grande diversité 
d’idées au sein des comités de retraite 
québécois, ce qui pourrait accélérer les 
initiatives du législateur québécois en 
matière d’ISR. 
En mettant l’accent sur la composition du 
comité de retraite et la représentation 
paritaire des parties patronale et 
syndicale au sein de ce dernier, le présent 
texte laisse dans l’angle-mort la question 
de la compétence des membres. Or, 
comme le souligne le professeur Mignault, 
la négociation sur la composition du 
comité devrait tendre à « établir un juste 
équilibre entre l’expertise de ses 
membres et l’exigence de 
représentativité. »87 Par conséquent, bien 
qu’une composition paritaire permettrait 

 
87 P. MIGNAULT, préc., note 49, p. 329. 

une circulation des idées plus fluide, la 
compétence des membres pourrait 
également permettre l’émergence de 
solutions plus justes au regard des 
principes de l’ISR, lesquels sont de plus en 
plus répandus dans le secteur de la 
finance. Nous atteignons toutefois ici les 
limites du droit du travail, ce qui fait en 
sorte qu’il faut laisser ce chantier de côté 
pour les acteurs du domaine de la finance. 
 


