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AVANT-PROPOS

Au nom de Placements NEI, jai le plaisir de vous présenter le Rapport
de tendances de l'investissement responsable canadien 2018 de
I'AIR. En tant que commanditaire de ce rapport, nous estimons qu'il
s'agit d'une recherche essentielle pour mesurer le succés continu du
mouvement de l'investissement responsable (IR) au Canada.

Comme vous le lirez dans les pages suivantes, le Rapport de
tendances de I'IR 2018 refléte bien I'essor de I'IR au Canada. Nous
devrions étre fiers et enthousiasmés par cette croissance rapide dans
tous les segments et toutes les entreprises. Pour beaucoup d’entre
nous, cette tendance confirme ce que nous croyons depuis des
années : I'IR a sa place dans le courant de l'investissement et les
Canadiens sont au cceur du mouvement.

Cependant, croire en la pertinence et en 'importance de I'IR est une
chose, mais de faire participer les conseillers et les investisseurs aux
solutions d’IR et de les amener a agir en est une autre. Les obstacles
a l'adoption plus répandue de I'IR demeurent obstinément persistants.
Et pour étre plus en contact avec un public plus large, nous devrons
les surmonter. Cela signifie que nous devons pleinement reconnaitre
le travail nécessaire pour impliquer d’éventuels défenseurs autour de
nouveaux concepts d’investissement, méme lorsque ces concepts ne
sont pas nouveaux pour nous.

Les chiffres montrent clairement que le mouvement de I'IR continue de se développer. Cela suffit a faire avancer le
mouvement. Mais il n’est pas dans notre nature ni dans notre intérét en tant que praticien de I'IR de rester
passivement a I'écart et d’espérer que cette tendance a la hausse se poursuive. Collectivement, nous avons trop
investi dans ce mouvement pour cesser de jouer un role actif dans sa croissance. Nous devons renouveler notre
engagement, réévaluer nos approches, repenser notre message et nous adresser a de nouvelles composantes.
Pour continuer & croitre et a étre pertinents, nous devrons changer.

D’aucuns diront que cela représente beaucoup de travail, c’est le cas, mais I'effort en vaut la peine. Il n’y a jamais
eu de meilleur moment pour implanter 'R dans la mentalité de chaque investisseur au Canada. Je vous
encourage a utiliser les informations contenues dans ce rapport comme source d’inspiration pour ce que vous
pouvez faire — et ce que nous pouvons tous faire ensemble — afin d’élargir notre mouvement et de répondre a la
demande croissante des Canadiens pour les solutions d’IR.

Frederick M. Pinto, CFA
V.-p. principal, chef de la gestion d’actif
Patrimoine Aviso

NEI avisowealth
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SOMMAIRE EXECUTIF

Le Rapport de tendances de I'investissement responsable canadien de 2018 a révélé que l'investissement
responsable (IR) poursuit son expansion rapide au Canada. Les données d’enquéte recueillies auprées d’'une
centaine de gestionnaires d’actifs, de propriétaires d’actifs et de sources publiques indiquent que les investisseurs
canadiens voient de plus en plus les facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) comme des
composantes importantes de leurs décisions d’'investissement.

Ce rapport décrit I'évolution de I'IR au Canada. Tous les chiffres sont ceux en vigueur au 31 décembre 2017 et
sont exprimés en dollars canadiens.

Faits saillants

« 2,13 mille milliards de dollars en actifs sous gestion (ASG) d’IR.
« Croissance de 41,6% des actifs d'IR sous gestion sur une période de deux ans.

« L'IR représente 50,6 % de l'industrie canadienne de l'investissement, en hausse par rapport a 37,8 % il y a deux
ans.

« Lactif des fonds communs de placement de particuliers issus de I'IR est passé de 8,26 a 11,07 milliards de
dollars, soit une augmentation de 34 % sur deux ans.

« Les stratégies d’IR les plus importantes par ASG sont (1) I'intégration ESG, (2) 'engagement des actionnaires,
(3) le filtrage basé sur des normes et (4) le filtrage négatif.

« Les répondants au sondage ont indiqué que les quatre principales raisons de prendre en compte les facteurs
ESG étaient les suivantes: (1) gestion du risque, (2) amélioration des rendements au fil du temps, (3)
satisfaction de la demande des clients/bénéficiaires et (4) respect de I'obligation fiduciaire.

« 87 % des répondants s'attendent a un niveau de croissance de I''R modéré ou élevé pour les deux prochaines
années.

Croissance de l'industrie canadienne de I'IR (milliards)

2017 $2,132.31
2015 $1,505.79

2013 $1,010.79

2011 $600.88

2010 $517.96

2008 $566.68

2006 $459.53

Selon les réponses au sondage et les recherches secondaires menées par I'AIR, les actifs canadiens gérés a
I'aide d’une ou plusieurs stratégies d’IR sont passés de 1,5 mille milliards de dollars a la fin de 2015 a 2,1 mille
milliards de dollars a la fin de 2017. Cette croissance robuste représente une augmentation de 41,6 % des actifs
d’IR sous gestion sur une période de deux ans. L'investissement responsable représente désormais la majorité du
secteur des investissements au Canada puisque les actifs d’IR totalisent maintenant 50,6 %" de 'ensemble des
actifs sous gestion canadiens, contre 37,8 % deux ans plus t6t. Cela marque une étape importante dans I'histoire
et le développement de l'investissement responsable au Canada.

1 La somme de tous les actifs gérés par des professionnels au Canada est estimée a 4,214 milliards de dollars. Ce calcul est basé sur
des données exclusives fournies par le Canadian Institutional Investment Network et sur des données publiques de I'lFIC et de 'OCDE.
Voir 'annexe C pour le calcul.

6



RAPPORT DE TENDANCES DE L'INVESTISSEMENT RESPONSABLE CANADIEN 2018

Les investisseurs responsables ont recours a de nombreuses stratégies d’'IR. La stratégie d’IR la plus importante
par actif est I'intégration ESG, avec 1,9 mille milliards de dollars2 en actifs sous gestion. L'intégration ESG désigne
le processus d’intégration systématique des facteurs ESG dans 'analyse financiére traditionnelle. L'engagement
des actionnaires est la deuxiéme stratégie d’IR la plus importante en termes d’actifs. Il s’agit d’'une forme
d’activisme qui exploite le pouvoir des actionnaires pour améliorer les pratiques ESG de I'entreprise. Le filtrage
basé sur les normes, qui aligne les politiques d’investissement sur les normes internationales telles que le Pacte
mondial des Nations Unies, constitue la troisieme stratégie d’IR en importance en termes d’actifs. Le filtrage
négatif ou I'exclusion est la quatriéme stratégie d’IR la plus répandue au Canada.

Les titres a revenu fixe représentent une part beaucoup plus grande des actifs d’'IR sous gestion que les années
précédentes. Alors que les actions publiques représentaient auparavant 40 % des actifs d’IR et que les titres a
revenu fixe représentaient 27 % des actifs d’'IR il y a deux ans, les derniéres données montrent que ces deux
classes d’actifs ont une taille presque égale. Les revenus fixes représentent désormais 34 % et les actions
publiques, 36 % du total des actifs sous gestion. Ces données refletent la montée en puissance de I'intégration
ESG dans les titres a revenu fixe.

Les actifs dans les fonds communs de placement pour particuliers désignés ou étiquetés responsables ont
augmenté de 34 % en deux ans, passant de 8,26 milliards de dollars a 11,07 milliards de dollars3. Les actifs en
fonds structurés consacrés a I'IR ont plus que doublé au cours des deux derniéres années, passant de 97,9 a
240,6 millions de dollars. La croissance des actifs dans ces produits reflete la demande croissante pour I'IR chez
les investisseurs particuliers dans un contexte, dans un paysage des produits en croissance.

Les répondants au sondage ont déclaré un total de 435,7 milliards de dollars d’actifs gérés pour le compte
d’investisseurs individuels, contre 1700 milliards de dollars gérés pour le compte de clients institutionnels. Il y a
deux ans, les répondants au sondage avaient déclaré 118,5 milliards de dollars gérés pour le compte de
particuliers. Cette croissance phénoménale est due en grande partie au fait que de grandes institutions ont décidé
d’intégrer les facteurs ESG a tous leurs actifs. Parallélement, le nombre de gestionnaires d’actifs canadiens
signataires des Principes pour I'investissement responsable (PRI) soutenus par 'ONU est passé de 38 a 56 au
cours de cette période.

L'adoption rapide de l'investissement responsable au Canada est motivée par I'intérét croissant en faveur de
l'intégration des facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance dans les décisions d’'investissement. Les
répondants au sondage ont indiqué que les quatre principales raisons pour lesquelles ils prenaient en compte les
facteurs ESG étaient : (1) la gestion des risques, (2) 'amélioration des rendements au fil du temps, (3) la
satisfaction de la demande du client ou du bénéficiaire et (4) le respect de I'obligation fiduciaire. Ces constatations
sur le marché canadien correspondent aux tendances mondiales, comme indiqué dans un rapport récent du CFA
Institute.4

Linvestissement d'impact continue de croitre rapidement. Au cours des deux derniéres années, 'investissement
d’'impact est passé de 9,2 milliards de dollars a 14,75 milliards de dollars. L'investissement d’'impact désigne « les
investissements réalisés dans des entreprises, des organisations et des fonds dans le but de générer un impact
social et environnemental mesurable et bénéfique, ainsi qu’un rendement financier ». 5 La croissance significative
de l'investissement d'impact est due a la demande croissante d’'impact a travers les classes d’actifs, y compris les
marchés publics.

Les investisseurs institutionnels sont de plus en plus optimistes quant aux perspectives en matiere
d’investissement responsable : 87 % des personnes interrogées s’attendent a une croissance modérée a élevée
au cours des deux prochaines années. Il s’agit d’'une augmentation significative par rapport a notre dernier
sondage, dans lequel 80 % des personnes interrogées s'attendaient a une croissance modérée ou élevée.

2 De nombreux actifs suivent plusieurs stratégies d’IR, il existe donc un chevauchement entre les actifs de chaque catégorie. Les actifs
en chevauchement ont été exclus du calcul du total des actifs sous gestion afin d'éviter les doubles comptes.

3 Ces chiffres se réferent aux fonds de détail étiquetés et commercialisés comme des produits d'investissement responsable, supportés
par les politiques d’IR dans des documents réglementaires tels que le prospectus et les apercus des fonds.

4 Un sondage mené par le CFA Institute en 2018 a révélé que la matérialité et la demande des clients sont les principales raisons pour
lesquelles les facteurs ESG sont utilisées parmi les 652 investisseurs. Source : Why and How Investors Use ESG Information: Evidence
from a Global Survey. https://www.cf: .or i 10.2469/faj.v74.n3.2

5 Global Impact Investing Network. https://thegiin.org/impact-investing/need-to-know/
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INTRODUCTION

L'IR fait référence a I'intégration des criteres environnementaux, sociaux et de gouvernance d’entreprise (ESG)
dans la sélection et la gestion des investissements. Au cours des derniéres années, I'IR a connu une croissance
rapide au Canada et dans le monde, principalement en raison de la nécessité croissante de prendre en compte
les facteurs ESG dans I'analyse des investissements. Une récente enquéte du CFA Institute réalisée aupres de
652 investisseurs institutionnels a indiqué que la matérialité et la demande des clients étaient les principales
raisons d’utiliser les informations ESG dans leurs décisions d’investissement.6

Il existe de nombreux termes différents pour décrire les différentes stratégies ou approches en matiere
d’investissement responsable. Afin de normaliser le langage, la terminologie utilisée dans ce rapport est alignée
sur le langage utilisé dans les Principes pour l'investissement responsable (PRI) soutenus par ’ONU et par nos
organisations homologues de la Global Sustainable Investment Alliance (GSIA).

Conformément a ces organisations, tous les actifs décrits dans ce rapport sont alignés sur une ou plusieurs des
stratégies d’IR suivantes : l'intégration des facteurs ESG, 'engagement des actionnaires, le filtrage basé sur les
normes, l'investissement thématique, l'investissement d'impact, le filtrage négatif et le filtrage positif. Le tableau ci-
dessous fournit des définitions pour chaque stratégie.

Stratégie d'IR Description

[ Cle[Etlel e CER EME CHTER 2N el |intégration ESG désigne le processus d'intégration systématique des
facteurs ESG dans I'analyse financiére traditionnelle. Le gestionnaire de
portefeuille intégre les données ESG aux indicateurs financiers traditionnels
lors de I'évaluation de la valeur d’'une société. C'est la stratégie de I'lR la
plus importante au Canada.

Engagement des L'engagement désigne ['utilisation du pouvoir des actionnaires pour
actionnaires influencer le comportement des entreprises. Par exemple, un investisseur
peut voter par procuration, déposer des résolutions d'actionnaires et
dialoguer avec les entreprises pour améliorer leurs performances ESG.

Filtrage négatif Le filtrage négatif consiste en I'exclusion systématique d'entreprises,
industries ou secteurs spécifiques de I'univers d'investissement sur la base
de considérations éthiques ou de caractéristiques ESG négatives.

Filtrage positif Le filtrage positif consiste en l'inclusion systématique d’entreprises, de
secteurs ou de secteurs dans l'univers d’investissement sur la base d’'une
performance ESG positive par rapport a ses pairs. Aussi connu comme les
« premiers de classe ».

FHEREREESE AN G A Le filtrage basé sur les normes fait référence aux investissements réalisés
en conformité avec les normes et standards internationaux tels que les
Principes directeurs des Nations Unies relatifs aux entreprises et aux droits
de I'nomme ou les Principes directeurs de 'OCDE pour les entreprises
multinationales.

Investissement thématique Des investissements ciblés sur des themes ESG spécifiques tels que la
durabilité environnementale, la réduction des émissions de carbone, les
technologies propres, les femmes dans les rdles de direction, etc.

Investissement d'impact Investissements dans des entreprises, des organisations et des fonds dans
le but de résoudre des problémes sociaux ou environnementaux. Les
investissements d'impact générent un impact social ou environnemental
mesurable parallelement a un rendement financier.

6 CFA Institute (2018). Why and How Investors Use ESG Information: Evidence from a Global Survey. hitps://www.cfapubs.org/doi/abs/
10.2469/faj.v74.n3.2
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Naviguer dans le paysage de

I'investissement responsable

Par lan Robertson, CFA, président du conseil d'administration de
I'AIR et gestionnaire de portefeuille, directeur et vice-président
chez Odlum Brown Limitée.

Les investisseurs sont confrontés a de nombreuses options
lorsqu’ils souhaitent investir de maniére responsable. Cependant,
pour étre slrs d’obtenir les résultats escomptés, ils doivent d’abord
examiner les principes qui sous-tendent chaque choix, en
commencant par ce que « responsable » signifie. Dans les
paragraphes suivants, je décrirai deux conceptions tres différentes
- d’abord, telles qu’elles sont pratiquées par les analystes en
investissements, et ensuite selon les valeurs ou le comportement
des investisseurs. Je montrerai ensuite ou ces deux pbles
théoriques commencent a converger.

Les entreprises d’investissement, qui gérent des portefeuilles pour

le compte de tiers (y compris les fonds communs de placement et

les fonds négociés en bourse (FNB)), comptent parmi les plus gros

investisseurs. Beaucoup sont signataires du PRI, ou les Principes pour I'investissement responsable soutenus par
les Nations Unies, qui sont basés a Londres, en Angleterre. Les PRI définissent les « investissements
responsables » comme l'intégration de facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans
I'analyse et la sélection des investissements, ainsi que dans des activités de détention telles que 'engagement
avec la direction et le vote par procuration lors des assemblées d’actionnaires.

Conformément a la théorie moderne du portefeuille (TMP), qui guide notamment les investisseurs vers des
portefeuilles largement diversifiés, I'intégration des facteurs ESG ne limite pas les types de placement envisagés.
Il impose plutét de prendre en compte I'impact que des enjeux ESG importants pourraient avoir sur le profil de
risque et de rendement de chaque investissement, au-dela de ce qui peut étre disponible dans les états financiers
standard. Déterminer quels probléemes ESG sont importants pour une entreprise et comment les mesurer est un
domaine émergent, mais qui fait I'objet d’un leadership important, notamment de Mark Carney (gouverneur,
Banque d’Angleterre et anciennement Banque du Canada) et Michael Bloomberg (ancien maire de New York).

L'intérét pour les analystes d’intégrer les facteurs ESG est la découverte potentielle de risques cachés non
apparents dans les états financiers ordinaires et une meilleure chance de surperformance. L’avantage pour la
société, c’est-a-dire la raison pour laquelle cela est considéré comme « responsable », provient des entreprises
cotées en bourse qui prétent une attention particuliere aux enjeux ESG qui sont importants pour les analystes
financiers, qui communiquent et rendent compte publiquement de ces enjeux et qui, dans de nombreux cas,
modifient leur comportement. La mesure et la transparence conduisent a de meilleurs résultats ESG.

L'intégration ESG nécessite également la prise en compte de facteurs ESG importants du point de vue de la
propriété des investissements. En votant sur les propositions d’actionnaires qui visent de meilleurs résultats ESG,
les investisseurs peuvent améliorer encore les pratiques ESG des entreprises publiques. Les grands investisseurs
peuvent méme avoir une chance de s’engager directement avec la direction d’une entreprise sur des questions
environnementales, sociales ou de gouvernance, une pratique « en coulisse » qui peut considérablement faire
progresser les pratiques ESG des entreprises. La « propriété active » conduit a de meilleurs résultats ESG.

Notamment, la définition de « I'investissement responsable » des PRI n’implique pas de valeurs personnelles ni la
sélection d’investissements en fonction d’attributs particuliers : huile a haute teneur en carbone (exclus); énergie
éolienne ou solaire a faible émission de carbone (inclus); tabac (exclus); excellentes politiques en matiére de
diversité (inclus). Cependant, de nombreux investisseurs ont des idées bien arrétées sur ces questions et d’autres
et souhaitent que leurs portefeuilles de placement refletent ces valeurs. Heureusement, de nombreux fonds
communs de placement et FNB sont disposés a s’adapter.

La sélection de portefeuilles pour des attributs particuliers a une longue histoire, enracinée il y a plusieurs

décennies dans I'exclusion par les organisations religieuses des actions qui étaient anathémes a leurs valeurs.
Finalement, la pratique a évolué pour devenir ce que I'on appelle souvent « I'investissement socialement
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responsable » (ISR) ou « I'investissement éthique », ou, lorsqu’elle est orientée vers les questions
environnementales, « I'investissement vert ». L'investissement repose alors sur des valeurs personnelles, qui
peuvent étre différentes pour chaque investisseur. Le filtrage peut aboutir a un portefeuille moins diversifié que le
prescrit la TMP, mais dans la pratique, une sélection modeste peut avoir peu d’impact, en particulier a long
terme... et des avantages compensateurs (ou plus importants) peuvent en résulter.

La théorie de la finance comportementale montre que le contréle des choix permet de renforcer la confiance dans
les résultats, ce qui peut augmenter les chances de rester investi sur des marchés instables. En outre, investir
selon des valeurs communes telles que la préoccupation face au réchauffement de la planéte peut envoyer un
signal social important. Lors de rassemblements sociaux, nous discutons de nos investissements, et les cadres
réglementaires et juridiques qui imposent (espérons-le) de meilleures pratiques ESG évoluent au méme rythme
gue nos valeurs sociétales. Les entreprises sont attentives a leur licence sociale et aux valeurs des
consommateurs et adaptent ou modifient leurs pratiques ESG en conséquence.

On note que les processus d’intégration ESG basée sur I'analyse et de filtrage basé sur le comportement sont
assez différents. Tout comme la finance néoclassique et la finance comportementale coexistent et expliquent
différents aspects du marché boursier, elles expliquent également différents aspects de I'investissement «
responsable ». Avec les deux approches d’investissement décrites, nous pouvons explorer les points ou elles
commencent a se chevaucher dans la pratique.

Certaines études montrent que les entreprises qui ont obtenu de bons résultats en matiére de mesures ESG ou
qui ont montré une amélioration de ces mesures ont surperformé ou présentent un risque moins élevé que leurs
pairs. Bien que les résultats passés ne soient pas nécessairement indicatifs des performances futures, les études
encouragent une réflexion et des recherches plus poussées. Par exemple, un autre groupe de chercheurs utilise
ce type de données pour proposer l'inclusion des enjeux ESG en tant que facteur systémique dans la TMP —
montrant dans un modéle théorique robuste que la prise en compte des enjeux ESG est généralement sous-
évaluée sur le marché et offre des rendements plus élevés et/ou des risques amoindris.

De nombreux fonds communs de placement et FNB offrent une large sélection de facteurs ESG qui correspondent
également a des valeurs ESG communes — une convergence heureuse des comportements et une théorie
financiere émergente — et de nombreux fonds communs de placement pratiquent également une intégration active
des facteurs ESG.

Bien que cet article se soit concentré sur des instruments de placement tels que les fonds communs de placement
et les FNB, de nombreux investisseurs détiennent également des actions et des obligations directement. Les
investisseurs devraient discuter avec leur conseiller ou réfléchir soigneusement a la meilleure maniére d’atteindre
leurs objectifs. Veulent-ils investir selon leurs valeurs, ou suivre la TMP et s’appuyer sur I'intégration ESG, ou
utiliser un mélange des deux? Si les valeurs font partie de I'équation, la performance d’investissement du filtre est-
elle étayée par la recherche, ou a-t'on sacrifié en partie la diversification? Existe-t-il une capacité a intégrer les
considérations ESG dans 'analyse des actions et le vote par procurations, ou devraient-ils s’appuyer sur
I’expertise d’un fonds commun de placement ou d’'un FNB?

L'investissement responsable est un domaine en évolution, tant dans la pratique que dans la recherche qui sous-
tend ces pratiques. Il a un r6le important a jouer dans ’'amélioration de la transparence des entreprises et des
résultats environnementaux, sociaux et en matiére de gouvernance, et les investisseurs ont un role important a

jouer pour que leur argent contribue a ces résultats responsables. -

Les informations contenues dans ce document sont fournies a titre d'information générale uniquement et ne sont
pas destinées a fournir des informations financieres, des conseils juridiques, comptables ou fiscaux auxquels on
peut se fier sans avoir consulté au préalable son conseiller financier pour s'‘assurer que les informations sont
adaptées a leur situation personnelle.
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1. APERGU DU MARCHE CANADIEN DE L'IR

Caractéristiques du marché

Le marché canadien de I'IR continue de croitre a un rythme rapide. Au 31 décembre 2017, les actifs d'IR
s'élevaient a 2,13 mille milliards de dollars. Cela représente un taux de croissance de 41,6% sur les deux
derniéres années. L'IR représente maintenant 50,6% de I'ensemble des actifs gérés par des professionnels au
Canada’, en hausse par rapport a 37,8% deux ans plus tot.

Croissance de l'industrie de I'IR au Canada (milliards)

2017 $2,132.31
2015 $1,505.79

2013 $1,010.79

2011 $600.88

2010 $517.96

2008 $566.68

2006 $459.53

Comme le montre le diagramme a secteurs ci-dessous, environ la moitié des actifs canadiens sous gestion sont
désormais alignés sur une ou plusieurs stratégies d'IR. Cela marque une étape importante dans I'histoire et le
développement de l'investissement responsable au Canada. Comme indiqué en détail dans la section deux, les
stratégies les plus courantes en matiére d’IR sont I'intégration des facteurs ESG, I'engagement des actionnaires,
le filirage basé sur les normes et le filtrage négatif.

2017 2015

Actifs d'IR
Non-IR Actifs d'IR 37.8%

49.4% 50.6%

7 La somme de tous les actifs gérés par des professionnels au Canada est estimée a 4,214 milliards de dollars. Ce calcul est basé sur
des données exclusives fournies par le Canadian Institutional Investment Network et sur des données publiques de I'IFIC et de 'OCDE.
Voir 'annexe C pour le calcul.
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Attribution des actifs

Il'y a deux ans, les actions du secteur public représentaient 40% des actifs d'IR, contre 27% pour les titres a
revenu fixe. Les dernieres données montrent maintenant que ces deux classes d'actifs ont une taille presque
égale, les revenus fixes progressant a 34% et les actions d'entreprises cotées en bourse a 36% du total des actifs
sous gestion. Cela indique que I'IR est a la hausse en ce qui concerne les revenus fixes. Le capital de risque/
capital d'investissement et I'immobilier représentent respectivement 9% et 8%, tandis que les autres catégories
d'actifs représentent une part plus petite, comme indiqué dans le graphique ci-dessous.

495 2726
4% ‘

Actions

Revenus fixes

Capital de risque/capital d'investissement
Immobilier

Autre

Infrastructure

Marché monétaire

Fonds spéculatifs/investissements alternatifs

Actions
36%

Revenus fixes
34%

Pourquoi les institutions tiennent-elles compte des facteurs ESG?

Les données de I'enquéte montrent que les investisseurs se tournent vers I'IR pour plusieurs raisons, notamment
la gestion des risques, la performance et la demande. Comme le montre le tableau ci-dessous, les obligations
fiduciaires et le respect de la mission/des valeurs se classent respectivement en quatrieme et cinquiéme position.
Les données suggerent que les investisseurs institutionnels voient de plus en plus un argumentaire clair en faveur
de l'intégration de facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance dans les décisions d'investissement.

Principales raisons invoquées pour la considération des facteurs ESG8

EN ] Résultat Facteur

1 88 Minimiser les risques dans le temps

2 76 Améliorer les rendements dans le temps

3 53 Répondre a la demande du client/bénéficiaire

4 41 S'acquitter du devoir fiduciaire

5 39 S'acquitter de la mission, des valeurs

6 26 Avoir un impact social/environnemental

7 8 Respecter les exigences législatives/réglementaires
N =56

8 \oir la méthodologie de notation a I'annexe A.
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Enoncé officiel de politique d'IR

Au cours des deux derniéres années, le nombre d’organisations ayant communiqué un énoncé officiel de
politiques d’'IR est passé de 67 % a 79 %. La croissance du nombre d’énoncés officiels de politiques d’IR indique
qu’un nombre croissant d’'investisseurs institutionnels officialisent leurs pratiques en matiére d’'investissement
responsable.

Votre organisation a-t-elle un énoncé de politique d’investissement responsable (IR)?

2017 2015

Principaux facteurs ESG
Les personnes interrogées ont été invitées a indiquer les facteurs ESG qu’elles ont pris en compte dans leurs
décisions d’investissement. Vous trouverez ci-dessous les résumés de données pour les facteurs

environnementaux, sociaux et de gouvernance.

Enjeux environnementaux les plus souvent cités

Nombre de répondants Enjeux environnementaux
1 43 Changement climatique/carbone
2 40 Gestion de I'eau/des déchets
3 37 Technologies propres
4 36 Pollution/substances toxiques
5 33 Ressources naturelles durables
6 29 Edifices verts
7 25 Désinvestissement des combustibles fossiles

N =55

Le changement climatique et le carbone étaient les principaux facteurs environnementaux. En effet, 43
investisseurs institutionnels sur 55 ont déclaré tenir compte de ces facteurs lorsqu'ils prennent des décisions
d'investissement. Cela correspond aux conclusions d’il y a deux ans, alors que le changement climatique était
également classé comme le principal enjeu environnemental. Comme le montre le tableau ci-dessus, la gestion de
I'eau/des déchets, les technologies propres et la pollution/les substances toxiques étaient les autres
préoccupations environnementales les plus importantes.
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Enjeux de gouvernance les plus souvent cités

Nombre de répondants

Enjeux de gouvernance

44
43

40
25

A WO DN -

N =52

Rémunération des dirigeants

Indépendance des administrateurs
Diversité

Contributions politiques

Dans la catégorie de la gouvernance, les trois principaux problémes sont la rémunération des dirigeants, les
administrateurs indépendants et la diversité du conseil. Comme le montre le tableau ci-dessus, les contributions
politiques ont également été désignées comme un facteur de gouvernance important pour les investisseurs

responsables par 25 des 52 répondants.

Le tableau ci-dessous résume les réponses données par rapport aux enjeux sociaux. Tout comme en 2015, les
questions relatives au travail, aux droits de I'hnomme et aux régimes terroristes/oppressifs sont les enjeux sociaux

les plus fréquemment cités.

Enjeux sociaux les plus souvent cités

Enjeux sociaux

1 47
2 44
3 27

Travail

Droits de I'homme

Régimes terroristes/oppressifs

Catalyseurs et obstacles a I'adoption de I'IR

Selon vous, quels seront les principaux catalyseurs de I'investissement responsable au

cours des deux prochaines années??

Rang Note
1 70
2 65
3 59
4 40
5 37
6 24
7 18
N =56

9 Voir la méthodologie de notation a I'annexe A.

Catalyseur de I'IR

Responsabilité envers le client/devoir fiduciaire

Gestion de risque
Incorporation des risques liés au climat dans les stratégies

d'investissement

Transfert générationnel de la richesse/intéréts des jeunes
investisseurs

Recherches de rendements stables a long terme
Possibilités financieres

Contribution au développement de la communauté locale/avoir
un impact
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Les répondants ont été invités a identifier les trois principaux facteurs susceptibles de stimuler la croissance de
l'investissement responsable au cours des deux prochaines années. Comme le démontre le tableau ci-dessus, les
investisseurs institutionnels ont indiqué que I'obligation de rendre des comptes/la responsabilité fiduciaire envers
les clients était le principal moteur de I'adoption future de I'IR. La gestion des risques, et en particulier les risques
liés au climat, figure également parmi les principaux problémes que les investisseurs institutionnels considéerent
comme des moteurs futurs de la prise en compte des facteurs ESG.

Selon vous, quels seront les principaux obstacles a I'investissement responsable au cours des deux
prochaines années?

Nombre de répondants Obstacles pergus
1 37 Préoccupations relatives au rendement
2 23 Manque de conseil/expertise qualifié
3 18 Méfiance/inquiétudes concernant I'écoblanchiment
4 16 Manque de produits/options viables
5 10 Préoccupations par rapport aux risques

N =54

Les répondants au sondage ont également été invités a classer les obstacles pergus a I'lR. Prés de 70 % des
répondants ont indiqué que les problémes de performance constituaient le principal obstacle a I'adoption de I'IR.
Cela suggere que certains investisseurs croient toujours qu’il existe un compromis entre la responsabilité des
entreprises et le rendement financier, en dépit des preuves croissantes du contraire. Par exemple, une méta-étude
de 2015 publiée dans le Journal of Sustainable Finance & Investment a regroupé 2200 études empiriques sur la
relation entre les facteurs ESG et le rendement financier des entreprises. L'étude a révélé que I'impact ESG positif
sur la performance financiére était stable a long terme et concluait que « la rentabilité de I'investissement ESG est
nettement fondée ».10

10 Gunnar Friede, Timo Busch & Alexander Bassen (2015) ESG and financial performance: aggregated evidence from more than 2000
empirical studies, Journal of Sustainable Finance & Investment, 5:4, 210-233, DOI: 10.1080/20430795.2015.1118917
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2. ACTIFS D'IR PAR STRATEGIE

Il n'y a pas de « taille unique » en matiére d'investissement responsable. Différents investisseurs ont recours a
différentes stratégies pour intégrer les facteurs ESG a leurs décisions d’investissement. En raison de cette
complexité inhérente, le langage utilisé dans le domaine de I'IR peut étre source de confusion pour les médias, les
observateurs occasionnels et les nouveaux acteurs du marché. Par exemple, vous avez peut-étre rencontré des
termes tels qu’investissement durable, investissement socialement responsable (ISR), investissement éthique et
autres termes similaires. Bien que chacun de ces termes puisse avoir une signification Iégérement différente, nous
utilisons le terme investissement responsable aux fins de la présente enquéte pour désigner les nombreuses
approches différentes permettant de prendre en compte les facteurs ESG dans les décisions d’'investissement.

Pour fournir une analyse plus granulaire, nous avons demandé aux personnes interrogées de déclarer leurs actifs
d'IR selon sept stratégies différentes: intégration ESG, engagement des actionnaires, filtrage négatif, filirage
positif, filtrage basé sur des normes, investissement thématique et investissement d'impact. Cette terminologie est
standardisée pour s'aligner sur celle utilisée dans les Principes pour l'investissement responsable (PRI) soutenus
par 'ONU et nos organisations homologues dans la Global Sustainable Investment Alliance (GSIA).

Quatre principales stratégies d'IR (milliards CAD)
Intégration ESG $1,889.6
Engagement $1,496.9
Basé sur les normes $981.3

Filtrage négatif $878.2

Le graphique ci-dessus montre les quatre principales stratégies d’IR adoptées par les investisseurs canadiens.
Lintégration ESG ouvre la voie avec des actifs de 1900 milliards de dollars, tandis que 'engagement des
actionnaires vient en deuxieéme position avec des actifs de 1500 milliards de dollars. L'intégration et 'engagement
ont également été les deux principales stratégies signalées il y a deux ans. Notez que les actifs peuvent suivre
plusieurs stratégies d’IR. Par conséquent, les totaux de chaque catégorie donnent un montant supérieur au total
des actifs sous gestion au Canada. Un résumé de chaque stratégie d’IR est présenté ci-aprés.

Intégration des facteurs ESG : 1,9 mille milliards de dollars

L'intégration des facteurs ESG désigne le processus d'intégration systématique des facteurs ESG dans
I'analyse financiére traditionnelle. Avec l'intégration des facteurs ESG, I'analyste ou le gestionnaire de
portefeuille intégre les données ESG aux paramétres financiers traditionnels lors de I'évaluation de la valeur
d’une entreprise. Par exemple, lorsqu’il utilise un modéle de flux de trésorerie actualisés (DCF), un analyste
peut ajuster le taux d’actualisation en fonction de I'exposition d’'une entreprise aux risques de pénurie d’eau
ou de droits de ’'homme dans sa chaine d’approvisionnement. Cela pourrait entrainer une réévaluation a
long terme de la valeur de I'entreprise.

L'intégration des facteurs ESG est la stratégie de I'IR la plus répandue au Canada, avec des actifs sous
gestion de 1,9 mille milliards de dollars. L'intégration gagne du terrain, principalement parce que I'analyse
ESG peut aider a identifier les risques et les opportunités qui ne sont pas visibles avec la seule analyse
financiere traditionnelle. Les principaux praticiens de I'IR développent actuellement des connaissances sur
les facteurs ESG importants dans chaque secteur.
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Actifs sous gestion issus de l'intégration des facteurs ESG (milliards CAD)

2017 $1,889.6

2015 $1,458.4

2013 $783.4

L'intégration des facteurs ESG a progressé parallelement a I'adoption croissante de programmes formels
d'intégration ESG. Les diagrammes a secteurs ci-dessous montrent le nombre de répondants ayant déclaré avoir
mis en place un programme d’intégration ESG officiel a la fin de 2017 par rapport a la fin de 2015. Depuis 2015, le
nombre d’organisations qui utilisent I'intégration ESG en tant que stratégie d’IR est passé de 57 % a 71 %. Les
actifs de cette catégorie ont augmenté de 29% au cours des deux derniéres années, passant de 1460 milliards de
dollars a 1890 milliards de dollars en actifs sous gestion.

Votre organisation a-t-elle un programme formel d’intégration des facteurs ESG?

2017 2015

Engagement des actionnaires : 1,5 mille milliards de dollars

L’engagement fait référence a I'utilisation du pouvoir des actionnaires pour influencer le comportement des
entreprises. Dans la pratique, 'engagement se fait par l'intermédiaire du vote par procuration selon des directives
ESG, en déposant ou co-déposant les propositions d’actionnaires, et en dialoguant avec la direction de
I'entreprise et son conseil d’administration. L'engagement est la deuxiéme stratégie d’'IR au Canada, avec environ
1500 milliards de dollars en actifs sous gestion. Les actifs de cette catégorie ont augmenté de 25 % au cours des
deux derniéres années. Le graphique ci-dessous illustre I'adoption de I'engagement des actionnaires au Canada.

Actifs sous gestion utilisant I'engagement des actionnaires
(milliards CAD)

2017 $1,496.9
2015 $1,195.4

2013 $784.8
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Les investisseurs institutionnels ont renforcé leurs engagements en matiére d’actionnariat actif. Au cours des
deux derniéres anneées, le nombre d’'organisations dotées d’'une politique formelle d’'engagement des
actionnaires a augmenté de 20 %. A la fin de 2017, 55 % des répondants au sondage avaient déclaré une
politique formelle d’engagement, alors qu’ils n’étaient que 35 % a la fin de 2015. Pour la premiére fois, la
majorité des répondants a une politique d'engagement des actionnaires en place. Les graphiques ci-
dessous montrent cette comparaison.

Votre organisation dispose-t'elle d'une politique formelle d'engagement des actionnaires?

2017 2015

N =53
Politiques d'engagements et thématiques 2017

Les personnes interrogées ayant participé a des entretiens avec des entreprises sur des enjeux ESG ont été
invitées a indiquer les problemes qu’elles avaient résolus grace a leurs activités d’engagement. Parmi les
organisations ayant collaboré avec des entreprises, les problémes les plus courants étaient la gouvernance
d’entreprise, les changements climatiques et la rémunération des dirigeants. Comme le montre le tableau ci-
dessous, I'enjeu des changements climatiques est le deuxiéme probléme le plus important, tandis que les autres
problémes environnementaux se classent au sixieme rang. Cela indique que les changements climatiques sont de
loin la principale préoccupation environnementale des actionnaires activistes.

Enjeux les plus courants couverts par I‘'engagement

Rang Nombre de répondants Enjeu

1 29 Gouvernance d'entreprise

2 18 Changement climatique

3 17 Rémunération des dirigeants

4 9 Divulgation ESG

5 8 Diversité des genres

6 4 Autres enjeux environnementaux
N =53

Vote par procuration

Au cours des deux années qui ont suivi notre derniére enquéte, le nombre d’organisations disposant de directives
de vote par procuration suivant les principes d’IR a augmenté de 6 %; 71 % des personnes interrogées ont
déclaré que leur organisation appliquait ces directives. Le nombre d’organisations ayant divulgué publiquement
les registres de vote est en hausse de 55 % a 60 %. Cependant, le nombre d’organisations qui vérifient leurs
registres de vote par procuration par rapport a leurs directives de vote par procuration n’a pas changé. Depuis
2015, ce nombre est resté inférieur a la moitié des répondants, soit 38 %.
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Votre organisation a-t-elle une politique de vote par procuration suivant les principes d’IR?

2017 2015

N =52

Votre organisation divulgue-t-elle publiquement les résultats de vote?

2017 2015

Votre organisation compare-t-elle les rapports de vote avec la politique de vote?

2017 2015
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Propositions d'actionnaires et résultats

Douze répondants au sondage ont indiqué que leur organisation avait déposé des résolutions d’actionnaires sur
des enjeux ESG au cours de la derniere année. Comme le montre le tableau ci-dessous, les principaux enjeux
abordés ont été les changements climatiques, la gouvernance d’entreprise et la rémunération des dirigeants. Ces
données sont presque identiques aux principaux enjeux de 2015, qui étaient les émissions de gaz a effet de serre,
la rémunération des dirigeants, les problémes liés au conseil d’administration, la gouvernance et les droits de
I'hnomme.

Propositions d'actionnaires les plus courantes sur les enjeux ESG

e ] Nombre de répondants Sujet

1 7 Changements climatiques

2 4 Gouvernance d'entreprise

2 4 Rémunération des dirigeants

3 3 Droits de I'homme

3 3 Rapport de durabilité

4 2 Contributions politiques

4 2 Diversité des gens

4 2 Autres enjeux environnementaux

4 2 Droits des autochtones
N=12

Comme le montre le tableau ci-dessous, six répondants au sondage ont déclaré avoir retiré leur résolution a la
suite de leur dialogue auprés des entreprises, tandis que cing autres ont indiqué que leur résolution avait entrainé
un changement de politique. Quatre répondants ont I'intention de déposer des résolutions supplémentaires, tandis
qu’un répondant a pris la décision de désinvestir.

Résultats les plus communs des propositions d'actionnaires sur des enjeux ESG

Résultat
1 6 Retrait aprés dialogue avec I'entreprise
2 5 La proposition a entrainé des changements de politiques
3 4 Intention de déposer des propositions supplémentaires
4 1 Désinvestissement
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Filtrage basé sur les normes : 981,3 milliards de dollars

Le filtrage basé sur les normes fait référence au filtrage des investissements basé sur le respect des normes et
standards internationaux. Il peut s’agir d’exclure des investissements qui ne sont pas conformes aux normes ou
standards reconnus a I'échelle mondiale. Le graphique ci-dessous montre la croissance du filtrage basé sur les
normes depuis 2013.

Actifs sous gestion issus du filtrage basé sur les normes (milliards CAD)
2017 $981.3
2015 $817.7

2013 $569.0

Comme le montre le tableau ci-dessous, les normes les plus couramment appliquées au filtrage basé sur les
normes sont le Pacte mondial, les Principes directeurs des Nations Unies pour les entreprises et les droits de
I’'homme, les Principes directeurs de I'OCDE sur les entreprises multinationales et la Déclaration de principes
tripartite sur les entreprises multinationales et la politique sociale.

Le Pacte mondial des Nations Unies est composé de dix principes, répartis en quatre catégories principales: droits
de I'hnomme, droits du travail, environnement et lutte contre la corruption.!” En plus de constituer un angle
d'approche utile pour I'IR, cette norme met en évidence les domaines dans lesquels les entreprises peuvent étre
exposées a un risque répétitif.

Les Principes directeurs des Nations Unies pour les entreprises et les droits de ’'homme sont au nombre de 31 et
reposent sur trois piliers : le devoir des Etats de protéger les droits de 'homme, le devoir des entreprises de
respecter les droits de 'homme et la possibilité d’obtenir un recours effectif pour les personnes victimes
d’injustices en matiére de droits de 'homme.'2 De méme, ces normes constituent un cadre utile pour les pratiques
d’IR et mettent en lumiére les principaux domaines dans lesquels les activités ayant des effets préjudiciables sur
les droits de 'homme pourraient accroitre les risques financiers et répétitifs.

Normes les plus couramment appliquées

Rang Nombre de répondants Standard
1 20 Pacte mondial des Nations unies
2 18 Principes directeurs des Nations Unies relatifs aux entreprises et

aux droits de 'homme

3 13 Principes directeurs de I'OCDE a l'intention des entreprises
multinationales

4 1" Déclaration de principes tripartite sur les entreprises
multinationales et les droits sociaux

N =42 (Les autres principes cités sont les principes de I'équateur, le CDP et la Déclaration universelle des droits de 'homme.)

11 The Ten Principles of the UN Global Compact, DOI: The UN Global Compact

12 UN “Protect, Respect and Remedy”, Framework and Guiding Principles from Business & Human Rights Resource Centre, DOI:
Framework and Guiding Principles
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Filtrage négatif : 878,2 milliards de dollars

Le filtrage négatif désigne I'exclusion systématique de certaines entreprises, industries, projets ou pays,
généralement fondée sur des considérations éthiques, morales ou religieuses. Par exemple, un gestionnaire de
fonds peut exclure des industries telles que les armes ou le tabac, ou exclure un pays impliqué dans des
violations des droits de I'homme. Le filtrage négatif fait également référence a I'exclusion des entreprises
controversées ou des industries a perspectives ESG négatives. Par exemple, ces derniéres années, il a été
envisagé d’exclure le charbon de certains portefeuilles, estimant qu’il pourrait ne pas étre rentable en raison de
ses émissions de carbone élevées en comparaison a d’autres sources d’énergie.

Actifs sous gestion issus du filtrage négatif (milliards CAD)

2017 $878.2
2015 $535.9
2013 $513.4

Les actifs issus du filtrage négatif ont considérablement augmenté au cours des deux derniéres années, passant
de 535,9 milliards de dollars & 878,2 milliards de dollars.'3 Quatre grandes institutions sont a I'origine de la quasi-
totalité de la hausse du filtrage négatif, car trois d’entre elles ayant géré plus de 100 milliards de dollars ont
déclaré appliquer un filtrage négatif a tous leurs actifs en 2017, alors que peu ou aucun actif n’avaient été
déclarés dans cette catégorie il y a deux ans. Les filtres négatifs les plus importants sont présentés dans le
tableau ci-dessous.

Alors que les principales sociétés de fonds d'IR excluent le tabac et d’autres industries indésirables depuis de
nombreuses années, les grandes institutions font de méme. Ceci est d en grande partie aux travaux menés par
la Dre Bronwyn King et ses collégues de Tobacco-Free Portfolios. La Dre King a été une conférenciére principale
a la conférence de I'AIR au cours des deux derniéres années, et ses efforts ont un impact au Canada et dans le
monde. Par exemple, OPTrust, le Régime de retraite des enseignantes et des enseignants de I'Ontario,
I'Université McGill et de nombreuses autres institutions ont signé I'engagement de financement sans tabac
(Tobacco-Free Finance Pledge) pour le désinvestissement des compagnies de tabac.'4

Comme le montre le tableau ci-dessous, les deux produits les plus couramment exclus des portefeuilles d'IR sont
ceux liés aux armes et au tabac. Ces résultats sont cohérents avec les résultats d'il y a deux ans.

Filtrage négatif — Produits

Rang [\ [o] (Y Produit

1 38 Armement / Militaire

2 33 Tabac

3 25 Pornographie

3 25 Jeu d'argent

4 20 Nucléaire

5 15 Alcool

6 13 Expérimentation animale
N =47

13 Les actifs de 2015 ont été révisés a la hausse, passant de 481 milliards a 535 milliards de dollars, en raison d'une erreur de
déclaration dans cette catégorie. Cette révision n'a eu aucun impact sur le total des actifs sous gestion d'IR, puisque les actifs ont été
correctement déclarés dans une stratégie d'IR différente.

14 1| est possible de voir la liste des signataires du Tobacco-Free Finance Pledge au tobaccofreeportfolios.org/the-tobacco-free-finance-
pledge

22


http://tobaccofreeportfolios.org/the-tobacco-free-finance-pledge
http://tobaccofreeportfolios.org/the-tobacco-free-finance-pledge

RAPPORT DE TENDANCES DE L'INVESTISSEMENT RESPONSABLE CANADIEN 2018

Investissement thématique ESG : 41 milliards de dollars

L'investissement ESG thématique est une approche verticale qui exploite les tendances structurelles a long terme
pour identifier les opportunités d’'investissement dans des secteurs ou thémes spécifiques dans une perspective
ESG. Parmi les thémes ESG communs, on trouve notamment les femmes occupant des postes de direction, les
infrastructures hydrauliques, I'efficacité énergétique, la récupération des déchets, I'alimentation durable et la
cybersécurité. Les obligations vertes tomberaient également dans cette catégorie. L'investissement thématique
ESG s’éléve maintenant a 40,99 milliards de dollars, contre 25,41 milliards de dollars au cours des deux derniéres
années.!

Actifs sous gestion issus de I'investissement thématique ESG (milliards CAD)
2017 $40.99

2015 $25.41

2013 $15.50

La thématique ESG la plus importante est la réduction des émissions de carbone, avec un actif sous gestion de
30,87 milliards de dollars. La réduction des émissions de carbone comprend une large catégorie
d’'investissements dans des entreprises ceuvrant dans les domaines de I'efficacité énergétique, des infrastructures
vertes, de 'agriculture durable, des carburants propres, des véhicules électriques, des technologies propres et
d’autres entreprises proposant des solutions pour un avenir a faibles émissions de carbone.

Investissement d'impact : 14,75 milliards de dollars

Linvestissement d'impact désigne « les investissements réalisés dans des entreprises, des organisations et des
fonds dans le but de générer un impact social et environnemental mesurable et bénéfique, ainsi qu’'un rendement
financier ».16 Au cours des deux derniéres années, I'investissement d’impact est passé de 9,2 milliards de dollars
a 14,75 milliards de dollars.

Actifs de l'investissement d'impact canadien (en milliards)

2017 $14.75
2015 $9.22
2013 $4.13

2012 $3.77

La croissance significative de I'investissement d’'impact est attribuable a la demande accrue d’impact a travers les
classes d’'actifs chez les détenteurs d’actifs et les investisseurs individuels. Des organisations telles que la
Fondation Inspirit ont pris 'engagement public d’investir de maniére a avoir un impact sur 'ensemble de leur

15 Les actifs de 2015 ont été révisés a la baisse, passant de 93 milliards a 25,41 milliards de dollars, en raison d'une erreur de
déclaration d'une grande institution de cette catégorie. Cette révision n'a eu aucun impact sur I'actif géré total en IR, car les actifs ont
été correctement déclarés dans une stratégie d’IR différente.

16 Global Impact Investing Network. https://thegiin.org/impact-investing/need-to-know/
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portefeuille. D’autres organisations, dont le J.W. McConnell Family Foundation et la Catherine Donnelly
Foundation, cherchent publiquement a avoir un impact sur leur dotation. Ces déclarations et engagements publics
sont souvent motivés par un intérét croissant pour I'alignement des portefeuilles sur les valeurs organisationnelles.
Par exemple, la Ilvey Foundation a annoncé son intention « d’activer » son portefeuille d’investissements en
utilisant tous ses actifs comme un outil lui permettant de progresser dans la réalisation de sa mission et de ses
objectifs.

En outre, un rapport récent du MaRS Centre for Impact Investing a révélé qu’environ 90 % des Canadiens
fortunés sont intéressés par I'investissement d'impact.1” Les données démographiques du rapport ont démontré
que ceux faisant partie des catégories plus expérimentées, plus jeunes, plus riches et les femmes avaient
tendance a manifester un intérét particulierement marqué pour l'investissement d’impact. Celui-ci devrait continuer
sur sa trajectoire de croissance rapide alors que de plus en plus de membres de la génération Y et de femmes
accumulant de la richesse influencent les décisions financiéres des ménages.

En particulier, il y a eu une augmentation rapide de I'investissement d’'impact dans les actions publiques. A la fin
de 2017, 41 % des actifs d'impact déclarés étaient en actions, contre 20 % a la fin de 2015 et seulement 3 % a la
fin de 2013. Ce passage aux titres de participation de sociétés ouvertes a été plus rapide au Canada qu’ailleurs; le
Sondage annuel sur 'investissement d'impact 2017 réalisé par le réseau Global Impact Investment Network a en
effet révélé que 14 % seulement des actifs déclarés par les répondants a son sondage étaient des actions.8

Plus de recherches sur l'investissement d'impact bientét disponibles!

L'AIR publiera le Rapport de tendances de l'investissement d’'impact canadien 2018 a la fin 2018/début 2019. Ce
rapport fournira une analyse plus approfondie du paysage des investissements d'impact au Canada.

Filtrage positif : 11,8 milliards de dollars

Le filtrage positif signifie que les investisseurs allouent des capitaux a des sociétés ou a des projets sélectionnés
dans un univers défini pour leur performance ESG positive par rapport a leurs pairs du secteur plutdét que d’exclure
les sociétés a performance plus faible. Contrairement au filtrage négatif, qui est généralement plus "noir et blanc”,
le dépistage positif nécessite une analyse plus complexe des performances ESG. Avec le filtrage positif, un
investisseur responsable peut choisir d'inclure une société pétroliére faisant preuve de leadership en matiére de
développement durable dans son secteur, malgré la réputation globale ou le bilan environnemental du secteur au
sens large. Le filtrage positif peut aider a identifier les entreprises qui se dirigent dans la bonne direction.

Actifs sous gestion issus du filtrage positif (en milliards CAD)

2017 $11.8

2015 $9.1

2013 $2.9

Comme le montre le graphique ci-dessus, le filtrage positif s’éléve actuellement a 11,8 milliards de dollars au
Canada, en hausse par rapport a 9,1 milliards de dollars il y a deux ans.'® Bien que le filtrage positif
représente un segment relativement restreint de l'industrie, un rapport du CFA Institute publié en 2018
indiquait que les investisseurs mondiaux estimaient que cette stratégie deviendrait plus importante dans les
cing prochaines années20,

17 MaRS (2018) Market Momentum: Im Investing & High Net Worth
18 Global Impact Investing Network. https://thegiin.org/asse N_AnnuallmpactinvestorSurvey 20 Neb_Final.pd

19 Les actifs issus du filtrage positifs pour 2015 ont été révisés a la baisse, passant de 304 milliards a 9,1 milliards de dollars, en raison
d'une erreur de déclaration d'une grande institution. Cette révision n'a eu aucun impact sur le total des actifs d'IR sous gestion, car les
actifs ont été correctement déclarés dans une stratégie d'IR différente.

20 Why and How Investors Use ESG Information: Evidence from a Global Survey. https://www.cfapubs.org/doi/abs/10.2469/faj.v74.n3.2
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Tendances du marché : obligations vertes

Courtoisie de la Smart Prosperity Institute

MY, Smart Prosperity

Les flux financiers orientés vers des )- Institute
investissements favorables a I'environnement
sont une tendance croissante pour les
investisseurs, qui reconnaissent qu’'un
rendement concurrentiel peut étre réalisé
parallélement a un impact social positif. lls
joueront également un réle vital si nous
voulons respecter les engagements
internationaux du Canada en matiére
d’environnement et nous diriger vers une
économie compétitive, a faible intensité de
carbone et utilisant efficacement les
ressources.

Muni/Provincial/City . Commercial Bank . Corporate Development Bank

Au Canada et dans le monde, les obligations
vertes — des obligations destinées a financer
des projets durables — continuent de gagner du -

terrain. Les émissions d’obligations vertes au |
Canada en 2017 ont dépassé toutes les autres 2014 2015 2016 2017
années combinées pour atteindre 3,8 milliards
de dollars. Cette croissance rapide se reflete

au niveau international : les émissions mondiales
d’obligations vertes devraient atteindre 250 milliards de dollars américains en 2018, soit une augmentation de 55
% par rapport au total de 2017, selon la Climate Bonds Initiative.

o

C$ Billions

Source: Climate Bonds Initiative and Smart Prosperity Institute (2017)

Les émissions d’obligations vertes commencent également a se diversifier. Historiquement, le marché des
obligations vertes au Canada a été dirigé par les émetteurs sous-nationaux (principalement I'Ontario et le Québec)
et par Exportation et développement Canada. Cependant, des acteurs plus divers commencent a saisir
I'opportunité : en 2016, CoPower a commencé a offrir la premiére obligation verte aux investisseurs individuels; a
la fin de 2017, la Ville d’Ottawa a émis son premier emprunt vert; en mai 2018, Manuvie est devenue la premiere
société d’assurance a émettre une obligation verte au Canada, avec un placement de 600 millions de dollars
canadiens. Et un mois plus tard, I'Office d’investissement du Régime de pensions du Canada (OIRPC) — le plus
important investisseur institutionnel au pays — avait émis le plus important emprunt vert au Canada, d’'une valeur
de 1,5 milliard de dollars.

Les obligations vertes restent positionnées pour une croissance encore plus forte alors que la demande continue
de dépasser l'offre. Par exemple, plus t6t cette année, I'Ontario a augmenté la taille de son placement prévu
d’obligations vertes, le faisant passer de 500 millions a 1 milliard de dollars aprés que I'offre initiale ait regu 1,8
milliard de dollars en ordres d’investisseurs. Et I'émission récente d’obligations vertes record de I'Office a
également fait I'objet d’une sursouscription d’environ 80 %.

Le Canada étudie actuellement les moyens de continuer a accélérer ce mouvement. S’appuyant sur les
recommandations du groupe de travail de Michael Bloomberg sur les informations financiéres relatives au climat,
le gouvernement canadien a chargé un groupe d’experts en finance durable d’étudier les possibilités de tirer parti
du secteur financier de pointe du Canada pour favoriser de solides performances environnementales et
économiques, avec les recommandations initiales attendues cet automne.
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3. ACTIFS D'IR PAR SEGMENT DE MARCHE

Un large éventail d’investisseurs institutionnels et individuels incorporent des facteurs ESG dans leurs décisions
d’investissement. Les clients institutionnels comprennent les fonds de pension, les compagnies d’assurance, les
fonds communs de placement, les universités, les fondations et autres fonds de dotation. Les clients individuels
sont simplement des individus qui sont des investisseurs — également appelés investisseurs particuliers ou clients
privés. Bien que les limitations de données empéchent d’obtenir une estimation précise pour tous les segments du
marché, nous sommes en mesure de fournir des estimations fiables pour les fonds de pension, les fonds
communs de placement de détail, les FNB et les fonds de capital de risque de détail. Sur la base des réponses au
sondage, nous pouvons également fournir une estimation du total des actifs d’'IR gérés pour le compte de clients
individuels.

Fonds de pension responsables

Les fonds de pension représentent la majorité des actifs d’IR sous gestion au Canada, avec 1384 milliards de
dollars, soit 65 % du total des actifs d’IR. Les avoirs de retraite issus de I'IR ont augmenté de 21 % en deux ans.

Actifs sous gestion des fonds de pension (milliards CAD)

2017 $1,384.1
2015 $1,143.9

2013 $821.3

2011 $532.7

2010 $453.4

2008 $513.5

2006 $396.8

Onze grands gestionnaires de régimes de retraite publics avec un actif supérieur a 10 milliards de dollars
représentent 98 % des actifs d’IR déclarés dans ce secteur. De nhombreux petits régimes peuvent aligner leurs
investissements sur une stratégie d’IR, mais il est plus probable qu’ils aient un gestionnaire externe, ce qui
complique la tache des chercheurs pour la collecte et 'analyse de leurs données. Par conséquent, 1,38 mille
milliards de dollars demeure une estimation prudente pour les fonds de pension, car il y a probablement plus
d’actifs de pension issus de I'IR sur le marché qui n'ont pas été signalés.

Le tableau ci-dessous présente les 11 plus grandes caisses de retraite publiques au Canada par actif d’'IR. Parmi

les autres fonds de pension déclarants ayant des engagements forts envers I'IR, citons University of Toronto Asset
Management, le Régime de retraite de I'Eglise Unie du Canada et Batirente.2"

Gestionnaires de caisses de retraite publiques avec > 10 milliards en ASG d'IR

Office d'investissement du RPC Investment Management Corporation of Ontario
Caisse de dépot et placement du Québec Healthcare of Ontario Pension Plan

Régime de retraite des enseignants(es) de I'Ontario Alberta Investment Management Corp.
Investissements PSP OPTrust

British Columbia Investment Management Corp. CAAT Pension Plan

Ontario Municipal Employees Retirement System

21 UTAM, IMCO, AIMCO gére également des actifs autres que de retraite qui ont été exclus de ce secteur, mais inclus dans le total.
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Investisseurs individuels

Les investisseurs individuels sont de plus en plus intéressés par I'IR. Selon le Sondage d’opinion des
investisseurs de I'AIR 201722, qui a recueilli des données auprés de 1084 répondants, 77 % des investisseurs
individuels sont « plutdt » ou « trés » intéressés par I'investissement responsable. Cependant, comme le montre le
graphique ci-dessous, 73 % des répondants ont déclaré ne rien savoir sur I'IR. Ces résultats mettent en évidence
un écart important entre l'intérét des investisseurs individuels et la connaissance de I'IR. Cette « lacune de
sensibilisation a 'R » indique une opportunité commerciale pour les conseillers financiers d’informer leurs clients
sur l'investissement responsable.

Dans quelle mesure étes-vous Comment qualifiez-vous vos
intéressé par d'IR? connaissances sur I'IR?

2%

@ Quelque peu intéressé @ J'en ai entendu parler mais je n'y connais rien
@® Tres intéressé ® Je n'en ai jamais entendu parler

@ Incertain @® J'en connais un peu sur I'IR

@ Pas vrament intéressé ® Je connais bien I'IR

® Pas du tout intéressé

Pourtant, malgré cet écart statistique entre I'intérét et la sensibilisation des investisseurs individuels, les données
d’enquéte recueillies pour le Rapport de tendances de I'IR canadien 2018 indiquent que les investisseurs
individuels transférent de plus en plus leurs actifs dans des véhicules d’IR. Par exemple, les actifs des fonds
communs de placement de détail désignés ou étiquetés responsables ont augmenté de 34 % sur deux ans pour
atteindre 11,07 milliards de dollars. De méme, les actifs dans les fonds de capital-risque responsables de détail
ont augmenté de 26 % pour atteindre 13,27 milliards de dollars et les actifs dans les FNB d’IR ont plus que doublé
au cours des deux derniéres années, passant de 97,9 a 240,6 millions de dollars. Les graphiques ci-dessous
fournissent une représentation visuelle de ces statistiques.

Il est important de noter que les actifs décrits ci-dessus sont alloués aux produits d’'IR de détail désignés ou
étiquetés comme investissements responsables. Cela signifie que les produits sont étiquetés et commercialisés
comme des investissements responsables23. De nombreux produits étiquetés responsables suivent plusieurs
stratégies d’IR. Par exemple, certains fonds étiquetés responsables combinent une stratégie de filtrage,
l'intégration des facteurs ESG et 'engagement des actionnaires, ou une autre combinaison. D’autres produits
étiquetés d’IR peuvent suivre une approche thématique, dans laquelle I'univers d’investissement est défini par un
théme ESG spécifique.

22 Responsible Investment Association (June 2017). RIA Investor Opinion Survey. https://www.riacanada.ca/wp-content/uploads/
2012/08/2017-RIA-Investor-Opinion-Survey-WEB.pdf

23 Nos chercheurs examinent les documents réglementaires, tels que le prospectus et les fiches de renseignements sur les fonds, afin
de s'assurer que les produits étiquetés IR sont dotés de politiques IR. Il s’agit d’un acte de diligence pour éviter de fausses déclarations
ou du «greenwashing».
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Historiquement, nous avons estimé la taille du marché de détail de I'IR en comptant les actifs dans ces véhicules
d’IR désignés et en demandant aux autres répondants de déclarer la proportion d’actifs gérés pour le compte de
clients individuels. Nous combinons ces totaux (tout en contrdlant le double comptage) pour fournir une estimation
du total des actifs d'IR gérés pour le compte d’investisseurs individuels. Comme indiqué dans le rapport 2016 sur
les tendances de I'IR au Canada, ce chiffre s’élevait a 118,5 milliards de dollars au 31 décembre 2015. Comme le
montre le graphique ci-dessous, notre plus récent sondage indique que ce chiffre a plus que triplé pour atteindre
435,7 milliards de dollars au 31 décembre 2017.

Actifs d'IR provenant de clients institutionnels vs individuels (milliards de CAD)

2017 $1,696.7 $435.7

2015 $1,387.3 $118.5
2013 BRI $62.0
B Institutionnel M Individuel

Avis de correction: Il y avait auparavant une erreur dans la valeur indiquée pour les actifs d’IR institutionnels en 2015 dans le graphique
ci-dessus.

La croissance importante présentée dans ce graphique n’est pas nécessairement le résultat d’un plus grand
nombre d’actifs entrant dans les produits ou les mandats d’IR de détail. Elle résulte de la mise en ceuvre par les
grandes sociétés de gestion d’actifs d’'une stratégie d’intégration des facteurs ESG pour tous leurs actifs, y
compris de fonds de détail qui ne sont pas nécessairement étiquetés ni commercialisés comme des
investissements responsables. Le graphique ci-dessus reflete donc la montée en puissance de l'intégration des
facteurs ESG parmi les institutions qui renforcent leurs engagements vis-a-vis de 'ESG sur 'ensemble de leurs
actifs. Cette tendance s’est produite parallelement a 'augmentation du nombre de signataires des Principes pour
linvestissement responsable (PRI) soutenus par 'ONU. Le nombre de gestionnaires d’actifs canadiens signataires
des PRI est passé de 38 a 56 au cours de cette période.

Les graphiques ci-dessous fournissent une description plus claire des actifs des clients individuels qui optent pour
des véhicules désignés responsables. Les actifs des fonds communs de placement responsables de détail sont
passés de 8,26 milliards a 11,07 milliards de dollars d’actifs sous gestion, ce qui refléte un taux de croissance
significatif de 34 %. Cette croissance résulte de la demande croissante des clients pour les produits d’IR et de la
forte appréciation du capital sur les marchés des actions au cours des deux derniéres années.

Actifs sous gestion provenant des fonds communs de placement de détail (milliards
CAD)

2017 $11.07
2015 $8.26

2013 $6.64

2011 $4.36

2010 $4.11

2008 $5.54
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Actifs sous gestion provenant des fonds de capital-risque d'IR de détail
(milliards de CAD)

2017 $13.27
2015 $10.49

2013 $10.86

2011 $9.12

2010 $8.32

2008 $8.24

2006 $7.69

Les fonds de capital-risque responsables de détail ont également connu une croissance significative. Les fonds de
capital-risque de détail sont des fonds gérés par des professionnels qui investissent dans des petites et moyennes
entreprises en phase de démarrage ou d’expansion. Ce groupe de fonds a surpassé les fonds de capital de risque
de travailleurs qui offrent des crédits d’'impét fédéraux et provinciaux dans plusieurs provinces au Canada. Les
fonds socialement responsables de capital-risque individuels emploient les mémes stratégies d’investissement
que les fonds communs de placement; mais dans certains cas, les fonds utilisent un processus d’audit social pour
examiner I'emploi, la collectivité, les fournisseurs et le dossier des clients des entreprises émettrices
potentielles.Ces informations d’audit social sont utilisées pour déterminer la pertinence de l'investissement ainsi
que la solidité financiere de la société. Depuis 2015, les fonds de capital-risque responsables de détail ont
augmenté de 26 %.24

Fonds d'IR négociés en bourse

Les actifs des fonds d’'IR négociés en bourse (FNB d’IR) ont plus que doublé au cours des deux derniéres années,
passant de 97,9 millions a 240,6 millions de dollars a la fin de 2017. Cette croissance résulte de la mise sur le
marché de nouveaux FNB, parallélement a I'intérét croissant pour les véhicules de placement passifs. Bien que
les FNB soient disponibles pour les investisseurs institutionnels, ils le sont également pour les particuliers sans
taille de compte minimale.

Actifs sous gestion des fonds d'IR négociés en bourse (millions CAD)
2017 $240.6
2015 $97.9

2013 $62.1

24 Les deux seuls fonds inclus dans notre enquéte qui entrent dans cette catégorie sont tous les deux des fonds de travailleurs.
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4. PLAIDOYER DE POLITIQUES D'INVESTISSEUR

Outre le dialogue avec les entreprises, de nombreux investisseurs responsables collaborent également avec des
représentants du gouvernement et des autorités de réglementation des valeurs mobiliéres. Prés de la moitié des
répondants au sondage ont indiqué avoir collaboré avec le gouvernement ou les régulateurs en 2017 sur les
politiques et les enjeux liés a I'IR.

Votre organisation a-t-elle consulté les autorités gouvernementales ou les autorités de
réglementation des valeurs mobiliéres sur les politiques relatives a I'investissement responsable en
20177

N=55

Vingt-six répondants ont déclaré avoir eu des contacts avec le gouvernement et les organismes de réglementation
des valeurs mobilieres. Comme le montre le tableau ci-dessous, dix-huit investisseurs institutionnels ont répondu
aux consultations gouvernementales ou a la mobilisation des parties prenantes. Seize répondants ont entrepris un
dialogue direct avec le gouvernement.

Méthode habituelle de collaboration avec le gouvernement ou les autorités de réglementation des
valeurs mobiliéres

Rang Nombre de répondants Plaidoyer
1 18 Réponse a la consultation/’engagement du gouvernement
2 16 Dialogue engagé avec le gouvernement
3 7 Autre
N =26

Les répondants ont également été invités a identifier les enjeux sur lesquels ils se concentrent dans leur travail de
développement de politique. Comme le montre le tableau ci-dessous, les enjeux les plus courants en matiére de
plaidoyer pour les investisseurs sont la divulgation d'informations ESG, le changement climatique, la gouvernance
d'entreprise et la diversité des genres.

Principaux enjeux de plaidoyer de politique des investisseurs

Rang Nombre de répondants Standard
1 19 Divulgation ESG
2 18 Changement climatique
3 16 Gouvernance d'entreprise
4 15 Diversité des genres
5 10 Rapport de durabilité
6 8 Financement durable canadien
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Rang Nombre de répondants Standard
6 8 Rémunération des dirigeants
7 7 Autres enjeux environnementaux
7 7 Droits de I'homme
12 Autres

N = 25. « Autres » comprend : contributions politiques (4), eau (3), relations avec les Autochtones (2), le bien-étre animal (2), de la
fraude et corruption (1).
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5. PERSPECTIVES DE L'INDUSTRIE

Les répondants au sondage ont été invités a partager leurs perspectives sur la croissance de l'investissement
responsable au cours des deux prochaines années. Les investisseurs sont optimistes quant a I'avenir de I'IR, 87
% des répondants ayant déclaré s’attendre a une croissance modérée a élevée au cours des deux prochaines
années, contre 80 % il y a deux ans. Aucun répondant n’a rapporté s’attendre a une croissance négative.

A quel niveau de croissance vous attendez-vous au cours des deux prochaines années?

4%

@ Croissance élevée
® Croissance modérée
@ Croissance faible
@ Croissance nulle

N=53
Intéréts pour les nouveaux produits d’IR

Les répondants ont également été invités a indiquer les types de produits d'IR qu'ils souhaiteraient voir venir sur le
marché. Sur les 18 répondants a cette question, onze ont indiqué qu’ils souhaiteraient que les produits soient
alignés sur les objectifs de développement durable des Nations Unies et neuf ont mentionné des outils de mesure
de l'impact ou des produits d’investissement qui mesurent spécifiquement I'impact. Cinqg institutions ont mentionné
des produits écologiques ou a faible émission de carbone, tandis que deux investisseurs ont mentionné la notation
ESG pour le capital d’investissement privé et des produits supplémentaires pour les actifs des caisses de retraite.
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ANNEXE A: METHODOLOGIE

L'AIR a collecté des données auprés de 106 gestionnaires d’actifs et propriétaires d’actifs via des enquétes
electroniques et des courriers électroniques entre juin et septembre 2018. Nous avons complété les données de
I'enquéte par des recherches secondaires, a I'aide de dizaines de sources accessibles au public, telles que des
rapports annuels et les rapports de transparence PRI. Tous les chiffres présentés dans ce rapport sont exprimés
en dollars canadiens et datent du 31 décembre 2017.

Pour compter le total des actifs canadiens issus de I'IR, nous avons opté pour la sécurité : nous n’avons compté
que les actifs sdrs. Par exemple, si un gestionnaire de placements a indiqué que ses politiques d’'IR s’appliquent a
« une majorité » de ses actifs sous gestion, nous avons comptabilisé seulement 51 % des actifs de I'lR. Par
conséquent, notre méthodologie indique une estimation conservatrice des actifs canadiens issus de I'IR, car notre
approche prudente est susceptible d’avoir exclu certains actifs de I'IR.

Nous avons également pris des précautions pour éviter le double comptage. Nous avons demandé aux
répondants de déclarer les montants d’actifs gérés a I'externe, et les montants en dollars des actifs investis dans
d’autres fonds (c.-a-d. de « fonds de fonds »). Comme indiqué dans le tableau ci-dessous, nous avons soustrait
ces actifs du total.

Méthode de comptabilisation (en millions)

Total des actifs d'IR rapportés 2 805 214,00 $

Actifs gérés en externe 672 902,00 $

Total des ASG issus de I'IR au Canada 2132312,00 $

Pour les questions ou les répondants devaient classer leurs trois premiers choix, les scores ont été calculés
comme suit : (nombre de répondants ayant classé la réponse premiére x 3) + (nombre de répondants ayant
classé la réponse deuxieéme x 2) + (nombre de répondants ayant classé la réponse troisieme x 1).

Le sondage contenait trés peu de questions obligatoires. Nous avons procédé ainsi afin de maximiser
I'engagement et recueillir toutes les données que les répondants ont pu ou sont disposés a fournir. Par
conséquent, des répondants ont sauté certaines questions. Cependant, des questions clés telles que le total des
ASG issus de I'IR étaient obligatoires, cela n’a donc aucun impact sur la totalisation des actifs issus de I'IR.

Toutes les données comprises dans ce rapport sont basées sur I'autodéclaration ou tirées de sources secondaires
(sites web, rapports annuels, rapports de transparence des PRI). Nous avons étudié les anomalies et vérifié les
données lorsque cela est possible. Toutefois, il est souvent infaisable ou impossible de vérifier les données
fournies par les répondants. Malgré les limites de I'autodéclaration, tous les chiffres présentés dans ce rapport
sont véridiques et exacts au meilleur de notre connaissance, et ont été soumis a autant de vérification et de
diligence que possible.

Au cours de notre analyse, nous avons relevé des anomalies dans les données relatives aux investissements
ESG thématiques et au filtrage positif. Il a été constaté que deux répondants avaient commis des erreurs lors de
I'enquéte de 2015 en communiquant les chiffres relatifs au filtrage positif et aux investissements thématiques. En
conséquence, nous avons ajusté les chiffres de 2015 pour tenir compte de l'investissement thématique et du
filtrage positif.
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ANNEXE B: REPONDANTS AU SONDAGE

Nous remercions les répondants suivants qui ont répondu a notre sondage :

ACCESS Community Capital Fund

ACM Advisors Limited

Active Impact Investments

Addenda Capital Incorporated

Affinity Credit Union

AGF Investments

AIMCo

AlphaFixe Capital

Amundi Canada Incorporated

ArcTern Ventures

Baker Gilmore and Associates

Batirente

BC Municipal Pension Plan

Bealight Foundation

Beutel Goodman & Company Limited
Black Business Community Development Fund Limited
BMO Global Asset Management
Bonnefield Financial

Borealis Geopower Incorporated

Brighter Investment

British Columbia Investment Management Corp.
Brique par brique

CAAT Pension Plan

Caisse de depot et placement du Quebec
Calgary Foundation

Canada Co-operative Investment Fund
Canada Pension Plan Investment Board
Canadian Worker Co-operative Federation
CCEC Credit Union

CC&L Investment Management

Cl Investments Incorporated

CIBC Asset Management

ClearBridge Investments

Community Forward Fund

CoPower

Cordiant Capital

Creston & District Community Investment Coop
Cygnus Investment Partners

Deetken Asset Management Incorporated
Desjardins Investments

Development International Desjardins
E-Fund

Evolve Funds Group Inc.

FarmWorks Investment Co-op Limited
Fiducie du Chantier de I'economie sociale
Fiera Capital Corporation

Fondaction

Fonds de solidarité FTQ

Foyston Gordon & Payne Incorporated
Franklin Templeton

Genus Capital Management

Gestion FERIQUE

GLC Asset Management Group Limited
Global Alpha Capital Management

GreenSoil Investments

Guardian Capital

Hermes Investment Management
Hexavest

Home Ownership Alternatives

HSBC Global Asset Management (Canada) Limited
I.A. Clarington

Impact Hub Ottawa

Inspirit Foundation

Investors Group

Jarislowsky, Fraser Limited

J.W. McConnell Family Foundation, The
Jubilee Fund Incorporated, The

Kindred Credit Union

Knives & Forks Community Investment Coop
Leith Wheeler

Mawer Investment Management Limited
Manulife Asset Management

NEI Investments

New Commons Development

New Market Funds

NS Partners

Nunavut Business Credit Corporation
OceanRock Investments Incorporated
Oikocredit

OMERS

OPTrust

Ottawa Community Foundation

Ottawa Renewable Energy Co-op

PCJ Investment Counsel

Presima Incorporated

RBC Global Asset Management

Renewal Funds

Réseau d’investissement social du Québec
Rhiza Capital Incorporated

RISQ Canada

Russell Investments

Sarona Asset Management

Scheer Rowlett & Associates

Social Enterprise Fund

TD Asset Management Incorporated
Trillium Housing Bonds

UBS Asset Management (Canada) Incorporated
United Church of Canada, The

University of Toronto Asset Management
Vancity Investment Management
Vancouver Island Community Investment Group
VERGE Capital

World Vision Canada

XPV Water Partners

Youth Social Innovation Fund

ZooShare Biogas Co-operative Incorporated
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ANNEXE C: CALCUL DE LA TAILLE DE L'INDUSTRIE DE
L'INVESTISSEMENT

La somme de tous les actifs gérés par des professionnels au Canada est estimée a 4,214 mille milliards de
dollars.Ce calcul repose sur des données exclusives fournies par le Canadian Institutional Investment Network et
sur des données accessibles au public de I'Institut des fonds d’investissement du Canada (IFIC) et de
I'Organisation de coopération et de développement économiques (OCDE). Le tableau ci-dessous résume le
calcul.

Répartition CIIN au 31 décembre 2017

Fonds communs de placements 97194110 %
Régime de retraite a prestations déterminées 711 222,80 $
Clients privés/Valeur nette élevée 25779490 %
Actifs des compagnies d'assurance 187 654,90 $
Régimes de capitalisation des régimes de retraite 183 350,50 $
Actifs sociaux 145 989,00 $
Actifs de tiers 9020,50 $
Fonds réservés de compagnies d'assurance 87 992,20 $
Autres avoirs de retraite 67 138,20 $
Fondations et fonds de dotation 58 906,60 $
Programmes de comptes gérés séparément 31240,409%
Fonds fiduciaires 915 520,00 $
Fonds a capital fixe 678 520,00 $
Total des ASG des gestionnaires d'actifs (millions CAD) 2 818 146,60 $
Total des ASG Retraite - Pension Markets in Focus de 'OCDE 1785 202,00 $
Moins ASG des gestionnaires d'actifs 894 528,30 $
pension - CIIN
ASG net Retraite 890 673,70 $
ASG total IFIC 1477 100,00 $
Moins ASG des gestionnaires d'actifs fonds communs de 971941,10 %
placements - CIIN
ASG net IFIC 505 159,00 $
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