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Terminologie et acronymes

Travail décent Le travail décent comprend des opportunités de travail
productif qui offrent un salaire équitable, la sécurité sur le
lieu de travail et la protection sociale pour les familles, ainsi
que de meilleures perspectives de développement per-
sonnel et d'insertion sociale, la liberté pour les individus
d'exprimer leurs revendications, de s'organiser et de par-
ticiper aux décisions qui touchent a leur vie, et I'égalité des
chances et du traitement pour tous.

ESG ESG désigne les facteurs environnementaux, sociaux et de
gouvernance. ESG est devenu l'abréviation pour des mé-
thodologies d’investissement qui tiennent compte des fac-
teurs ESG afin d'aider les investisseurs a gérer les risques et
atrouver des opportunités.

Vote par procuration La plupart des actions d’entreprise comportent des droits
de vote. Les actionnaires peuvent exercer leur droit de
vote par procuration plutét que d’assister aux réunions de
I'entreprise. Il existe une variété de sujets sur lesquels les
actionnaires votent chaque année. Les plus répandus sont
I'élection des directeurs, la nomination de vérificateurs et
I'approbation de la rémunération des hauts dirigeants. Il y
a aussi des votes concernant des questions ESG, y compris
les pratiques en milieu de travail et les normes du travail.

Investissement responsable Une stratégie d'investissement qui vise a incorporer des
facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance
(ESG) dans les décisions d’investissement, pour mieux
gérer les risques, générer des rendements durables a long
terme et aligner les investisseurs aux objectifs globaux de
la société.

Engagement des actionnaires Ceci est une stratégie utilisée pour établir la communica-
tion entre les actionnaires et une entreprise. L'objectif est
I'amélioration de la performance ESG de I'entreprise.
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introduction

Les investisseurs et le travail décent
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A qui ce guide
est-il destiné?

Ce guide est congu pour les administrateurs et les
employés des fonds d’investissement institutionnels,
dont les caisses de retraite publiques, les caisses a em-
ployeurs multiples, celles d'organisations religieuses et
de syndicats ainsi que les dotations de fondations et
d'universités, qui souhaitent prendre en compte le tra-
vail décent dans leurs politiques et leurs pratiques d'in-
vestissement et d'intendance. Ce guide sera également
utile aux administrateurs et aux employés cherchant
des facons de mieux intégrer des questions sociales
dans les processus d’investissement.

La premiére partie donne une vue d'ensemble des
recherches et des preuves appuyant l'investissement
dans le travail décent. Ces ressources peuvent donner
aux décideurs en investissement la confiance néces-
saire pour soulever des questions liées au milieu du
travail aupreés d'autres administrateurs, du personnel
du fonds, des gestionnaires d'investissement et des
conseillers.

La deuxiéme partie donne un guide étape par étape
pour incorporer des considérations de travail décent
dans la gouvernance de fonds et pour travailler avec les
gestionnaires d'investissement pour les inclure dans
les pratiques de vote et d'engagement (intendance)
du fonds. Ce guide examine aussi comment le travail
décent peut étre intégré dans I'ensemble des classes
d‘actifs, en particulier dans le domaine de l'immobilier,
de l'infrastructure et de l'investissement en capital.

Comment utiliser ce guide?

Nous vous conseillons d'identifier les parties de ce
guide les plus pertinentes en fonction de la phase dans
laquelle se trouve votre organisation actuellement au
niveau de son engagement dans l'investissement res-
ponsable et le travail décent en particulier.

Si, par exemple, vous étes un administrateur individuel
souhaitant savoir comment soulever des questions sur
le travail décent auprés d'autres administrateurs ou
de gestionnaires d'investissement, la premiére partie
appuyant le travail décent sera particuliérement utile
pour vous, ainsi que I'étape 1 sur le développement du
soutien chez les autres membres du conseil d’adminis-
tration et le personnel.

Si, d'un autre coté, votre organisation a déja fait cer-
tains engagements initiaux dans Iinvestissement
responsable, vous pourriez réfléchir a d'autres fagons
d'incorporer des facteurs spécifiques de travail décent
dans les conversations déja en cours. Vous trouverez
des conseils utiles sur la supervision des gestionnaires
d'investissement a |'étape 3.

Enfin, si votre fonds a déja identifié le travail décent
comme objectif prioritaire, vous pourriez vouloir pas-
ser directement aux étapes 4 et 5 pour voir comment
vous pouvez intégrer le travail décent dans votre vote
par procuration et vos pratiques d’engagement.

A propos de l'Initiative Valoriser le travail décent
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les avantages du travail
décent pour les investisseurs

ENCADRE 1

Les investisseurs institutionnels reconnaissent de plus en
plus que les questions environnementales, sociales et de
gouvernance (ESG) sont pertinentes dans les décisions
d'investissement. Par exemple, une analyse approfondie

de 2 200 études sur la relation entre les critéres ESG et la Preuves des avantages
performance financiére des entreprises a conclu que les pour les investisseurs
avantages de l'investissement ESG sont empiriquement

bien fondés®. Un autre examen a constaté que 90 % des 1.

études sur le colt du capital montrent que des normes
adéquates de durabilité diminuent le cot du capital des
entreprises et que 88 % des recherches montrent que de
bonnes pratiques ESG entrainent une meilleure perfor-
mance opérationnelle des entreprises®.

_@_

Une bonne gestion de la main-d'ceuvre dune
entreprise et l'investissement dans celle-ci
devraient permettre a une entreprise détre
plus stable, de réduire les risques et davoir des
flux de trésorerie prévus qui sont meilleurs. »

Pensions and Lifetime Savings
Association, Royaume-Uni

A la lumiére de ces renseignements et en combinaison
avec d‘autres facteurs, les investisseurs intéegrent des
facteurs ESG dans leurs pratiques de gestion et d'inten-
dance de l'investissement. Par exemple, plus de 350 pro-
priétaires d'actifs ont signé les Principes pour I'investisse-
ment responsable (PRI) des Nations Unies, représentant
environ 60 billions de dollars en actifs gérés. En tant que
signataires, ces investisseurs se sont engagés a incorporer
des facteurs ESG dans leurs décisions d'investissement et
de propriété et a encourager d'autres participants dans
le secteur de l'investissement a faire de méme.

Bien que I'engagement dans l'investissement respon-
sable comprenne la prise en compte de questions so-
ciales dans le cadre de la prise de décisions, les facteurs
environnementaux et de gouvernance ont historique-
ment attiré davantage lattention des investisseurs.
Cependant, ceci commence a changer alors que les
investisseurs reconnaissent le lien important entre les
questions sociales et la performance d'investissement.
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Les avantages de l'investissement dans le travail décent sont basés sur trois principes:

1. Lamain-d’'ceuvre d'une entreprise est un actif fondamental et une clé pour son succes a long terme;

2. De mauvaises pratiques d’'emploi et de milieu de travail sont une source de risques pour la réputation, de
risques opérationnels et d'autres types de risques qui peuvent avoir des conséquences financiéres; et

3. Linégalité croissante des revenus peut mener a des systémes sociaux et économiques faibles et instables et
ainsi avoir un impact négatif sur la performance d'investissement dans I'ensemble des portefeuilles au fil du

temps.

Il existe de plus en plus de preuves montrant une corré-
lation positive entre le travail décent et la performance
de l'entreprise. Par exemple, une recherche publiée
par I'Investor Responsibility Research Center (IRRC) et
I'Université de Harvard a examiné 92 études sur la ges-
tion du capital humain par rapport a la performance
d'entreprise et a découvert que la majorité de ces
études montraient une corrélation positive entre les
politiques de formation et de ressources humaines des
entreprises et les rendements d’investissement®. Une
autre étude par Alex Edmans de la Wharton School of
Business a montré que les entreprises figurant parmi

— 0 —
Les chaines de détail connaissant beaucoup
de succes ont démontré que, méme dans

le secteur du commerce au détail ayant les
prix les plus bas, les mauvais emplois ne

sont pas une nécessité liée au codt, mais un
choix. Elles ont aussi prouvé que pour an-
nuler ce compromis il faut une combinaison
d'investissement dans le milieu de travail et
de pratiques opérationnelles profitables pour
les employés, les clients et l'entreprise. »

Zeynep Ton, The Good Jobs Strategy

les « 100 meilleurs employeurs aux Etats-Unis » ont
généré des rendements d'actions de 2,3 % a 3,8 %
plus élevés par année que leurs pairs de 1984 a 2011°.
Une étude par MSCI a constaté qu’entre 2009 et 2014,
les entreprises ayant des écarts salariaux moindres au
sein de I'entreprise ont été plus performantes en ce qui
concerne les marges de profits moyennes pour la majo-
rité des secteurs examinés®. L'étude montre aussi que la
productivité de la main-d'ceuvre, mesurée en fonction
des ventes par employé, était en moyenne plus faible

pour les entreprises ayant des écarts salariaux élevés
dans la majorité des secteurs.

Les entreprises ayant des niveaux élevés de travail
précaire et de mauvaises pratiques de travail peuvent
connaitre des problémes comme un roulement élevé
du personnel et une productivité réduite, qui en retour
contribuent a I'inflation des couts administratifs et a la
diminution des niveaux de service, de la satisfaction
des clients et des ventes. Une mauvaise gestion des
milieux de travail, comprenant des conditions de tra-
vail non sécuritaires, peut aussi mener a des accidents
comme |'effondrement du Rana Plaza au Bangladesh
qui a tué plus de 1 100 personnes ou le désastre du BP
Deepwater Horizon qui a été le plus important déverse-
ment maritime accidentel de pétrole de I'histoire de
I'industrie pétroliére. Ces deux désastres ont entrainé
des colits importants pour les actionnaires ainsi que
pour les familles et les communautés touchées®.

La valorisation des travailleurs améliore la performance
des entreprises de plusieurs facons. Par exemple, de
bonnes pratiques en milieu de travail peuvent aider les
entreprises a attirer de meilleurs candidats et a retenir
des employés clés, ce qui entraine une réduction du
roulement du personnel et des colts de formation.
De bons programmes de formation et de bonnes
politiques de ressources humaines peuvent aussi
améliorer la productivité des employés, l'efficacité
opérationnelle, la valeur de la marque et les ventes. Les
recherches et I'analyse effectuées par Zeynep Ton, pro-
fesseur au MIT et auteur de The Good Jobs Strategy, ont
montré que dans le secteur du commerce au détail, les
entreprises appliquant une stratégie de bons emplois
sont plus susceptibles d’améliorer I'exécution en maga-
sin, de gérer 'inventaire plus efficacement et d'avoir un
meilleur rendement?®.

En plus de prendre en compte les impacts du travail
décent au niveau de la performance, les investisseurs
examinent aussi la santé et la stabilité des systémes en-
vironnementaux, sociétaux et financiers dont dépend
le succés de chaque entreprise. La force ou la faiblesse
de ces systemes peut influencer la capacité des inves-
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tisseurs de générer des revenus dans I'ensemble des
portefeuilles a long terme'" Ces risques sont souvent
appelés des « risques systémiques ». Par exemple, la
pauvreté croissante, |'affaiblissement de la classe moy-
enne et l'inégalité croissante affaiblissent les écono-
mies et peuvent avoir un effet néfaste sur la croissance
économique en réduisant la demande des consom-
mateurs, en augmentant l'instabilité économique et
sociale et en facilitant la recherche de rente au détri-
ment de l'activité productive'?. Pour les investisseurs
institutionnels, la stagnation de la croissance et les
économies faibles peuvent avoir un impact négatif sur
la performance d'investissement dans un portefeuille
a long terme. Linégalité croissante peut aussi avoir
un impact négatif sur le systeme financier auquel les
investisseurs participent et le monde dans lequel les
bénéficiaires vivent'.

Lun des facteurs contribuant a l'inégalité croissante
des revenus est la stagnation et I'inégalité des salaires.
Par exemple, de 1981 a 2011, le PIB réel canadien par
personne a augmenté de 50 %, mais le salaire horaire
médian réel a augmenté de 10 % seulement durant
la méme période. L'une des raisons expliquant la
stagnation des salaires est l'utilisation croissante des
travailleurs temporaires pour remplacer les contrats
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standards. Une recherche récente de I'OCDE a montré
que l'écart salarial est important entre les travailleurs
« standards » (ceux ayant des contrats a temps plein
sans date d'échéance) et les travailleurs non standards
(les travailleurs temporaires, a temps partiels ou auto-
nomes), en particulier au Canada. Alors qu‘un travail-
leur non standard dans 'OCDE gagne en moyenne 75
% du salaire horaire d'un travailleur standard, il gagne
seulement 57 % d'un salaire standard au Canada™.
En plus des différences salariales, les travailleurs non
standards sont aussi beaucoup moins avantagés en ce
qui concerne l'accés aux avantages sociaux comme les
congés et la retraite.

La reconnaissance des impacts du travail précaire sur
la performance de I'entreprise et la santé et la stabilité
des systéemes sociaux et économiques peut inspirer les
investisseurs a agir. La compréhension des risques sys-
témiques est importante pour les investisseurs a long
terme, mais la portée de l'action des investisseurs est
plus fortement axée sur les entreprises individuelles.

Lapartiesuivanteindique septétapesquelesinves-
tisseurs peuvent suivre pour incorporer le travail
décent dans la gouvernance de leur fonds et leurs
politiques et leurs pratiques d’investissement.
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ETAPE o

Développer le soutien

chez les administrateurs, le
conseil d'administration et
le leadership du personnel

Il peut étre difficile de savoir comment initier les conver-
sations avec les pairs et les fournisseurs de services au
sujet du travail décent dans un contexte ou il pourrait
y avoir peu de précédents pour ce type de discussion.
Par exemple, les individus qui soulévent des questions
liées aux droits humains etaux droits du travail peuvent
se heurter a des réactions brusques de la part des pairs
et des fournisseurs de services concernant l'impact né-
gatif potentiel sur les rendements d'investissement des
facteurs « non financiers », ou l'incompatibilité de telles
considérations avec les obligations fiduciaires du fonds.
Le défi pour les administrateurs et les cadres supérieurs
est d'éduquer leurs collégues afin de déconstruire ces
suppositions négatives et de mettre en lumiére de nou-
velles approches qui peuvent aider a cultiver le leader-
ship des investisseurs concernant ces questions.

Pour commencer, il est utile de réfléchir aux types de
renseignements, de preuves et d'exemples qui pour-
raient montrer l'importance des questions sociales
dans les politiques et pratiques d'investissement du
fonds. Par exemple, il peut étre utile de partager avec
les collégues des preuves montrant le lien entre la
performance financiéere et les pratiques de durabilité, y
compris des preuves du lien entre les entreprises ayant
de bonnes pratiques en milieu de travail et une perfor-
mance financiére supérieure. Certains documents clés
sont présentés a I'encadré 1 dans la premiére partie
de ce guide. Il peut aussi étre utile de donner des ex-
emples des mesures que prennent des investisseurs
institutionnels chefs de file pour promouvoir le travail
décent dans leurs politiques d'investissement et leurs
pratiques d'intendance. Des exemples de politiques
et de pratiques de fonds favorisant le travail décent
sont fournis dans ce guide. Le partage des études ré-
centes sur I'obligation fiduciaire, comme le rapport des
PRI, L'obligation fiduciaire au 21e siécle'®, est utile pour
montrer les analyses juridiques qui confirment que
I'obligation fiduciaire n'est pas un obstacle a l'action
des investisseurs sur les questions ESG.

En méme temps, il est important de déterminer les oc-
casions stratégiques ou l'introduction d'une discussion
sur les questions ESG en général et le travail décent
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en particulier est a la fois possible et pratique. Par ex-
emple, le processus d'embauche d'un nouveau ges-
tionnaire d'investissement peut étre une occasion de
réfléchir aux points de vue des candidats concernant
les questions ESG. Alternativement, les examens annu-
els des politiques d'investissement peuvent présenter
une occasion de mettre en avant des exemples de
politique d’investissement de vos pairs qui favorisent
I'investissement responsable et les normes de travail
décent. Quand vous recevez le rapport trimestriel de
vote par procuration de votre fonds, vous pourriez
peut-étre demander comment votre fonds a voté dans
2 ou 3 votes clés liés au travail décent ou aux questions
ESG plus généralement. Un article trés médiatisé dans
le journal concernant les pratiques de travail d'une
entreprise peut permettre d'obtenir I'opinion de votre
gestionnaire d’investissement sur les risques associés
au sujet en question.

ETAPE 9

Intégrer le travail
décent dans le cadre
de la gouvernance

Lintégration de linvestissement responsable dans
la gouvernance du fonds est un processus impor-
tant pour encourager la prise en compte des su-
jets ESG dans la prise de décision et l'intendance
d'investissement. Un cadre de gouvernance clair offre
aux fiduciaires individuels la base dont ils ont besoin
pour mettre en avant des questions de travail décent
dans le cadre de la supervision des gestionnaires
d'investissement, de la surveillance de la performance
d'investissement d’ensemble et de I'examen des pro-
cessus de vote par procuration et d’engagement. Ici,
nous décrivons deux caractéristiques clés d’'une bonne
gouvernance d'investissement responsable: les con-
victions en matiere d'investissement et les politiques
d'investissement. Les conseils d’administration peu-
vent chercher a obtenir le soutien de leurs conseillers
en investissement dans le développement de convic-
tions et de politiques d'investissement traitant des
questions ESG.

Convictions en matieére d’investissement

Les convictions en matiére d'investissement peuvent
aider les administrateurs et d‘autres individus dans
des roles de gouvernance a clarifier leurs opinions sur
la nature des marchés financiers et leur role dans ces



_@_

Les convictions en matiere d'investissement
sont des idées concernant les investisse-
ments et la facon dont le monde de
l'investissement fonctionne, qui, lorsquelles
sont développées et partagées, aident a

la prise de décision d'investissement. »

Sustainable Investing Principles: Models for
Institutional Investors.

Roger Urwin et Claire Woods

marchés. Le développement des convictions en matiére
d'investissement peut aider les gens a prendre des dé-
cisions éclairées et aider les conseils d'administration
a travailler plus efficacement avec leurs gestionnaires
d‘actifs. Le développement des convictions aide les
propriétaires d'actifs a réfléchir a des sujets clés, dont
les roles importants que les marchés financiers peu-
vent jouer dans la société, la raison pour laquelle les
marchés financiers ont été créés et la fagcon dont les
investisseurs devraient agir'®.

De nombreux investisseurs institutionnels expriment
des convictions liées aux impacts matériels de la du-
rabilité sur le systéme financier ou les rendements
d'investissement. Elles peuvent aussi inclwure le role
que les investisseurs devraient jouer pour atteindre des
résultats de développement durable, dont des résultats
liés au travail décent. Consultez I'encadré 2 pour lire des
exemples de convictions de différents propriétaires
d'actifs dans le monde en matiére d'investissement et
de durabilité.

Politiques d’investissement

Lun des documents de gouvernance clés pour
tout investisseur institutionnel est sa politique
d'investissement, qui peut étre appelée son énoncé
de politique de placement (EPP) ou son énoncé de
politiques et procédures de placement (EPPP). Les poli-
tiques d'investissement donnent le cadre général pour
lagestion des actifs du fonds et établissent des objectifs
de performance d'investissement et d‘autres critéres
pour examiner et évaluer les résultats d'investissement
du fonds. Lincorporation de l'investissement respon-
sable dans ces cadres de politiques offre une base
importante pour permettre aux administrateurs et

autres membres du conseil d'administration de mettre
de l'avant et de traiter les questions ESG, dont le travail
décent.

En plus d'incorporer l'investissement responsable dans
les énoncés de politique d'investissement, certains
investisseurs auront une politique d’investissement
responsable autonome ou plusieurs politiques traitant
des questions ESG, comme une politique de vote par
procuration, une politique d’engagement des action-
naires et des politiques pour des classes d‘actifs spéci-
fiques.

Cette partie conseille sur la fagon d'incorporer
I'investissement responsable dans votre cadre de poli-
tique d'investissement global et donne des sugges-
tions sur la maniére d'aborder le travail décent dans ces
politiques.

Il existe plusieurs secteurs ol les politiques
d'investissement responsable peuvent incorpo-
rer le travail décent. Par exemple, les politiques
d'investissement responsable ont souvent une sec-
tion indiquant des lignes directrices spécifiques et
des normes minimums concernant les questions ESG
pour les entreprises émettrices. Certains investisseurs
incluent des références a des normes et des cadres
internationalement acceptés, comme les Conventions
fondamentales de |'Organisation internationale du
travail (OIT), les Principes directeurs de |'Organisation
de coopération et de développement économique
(OCDE) a l'intention des entreprises multinationales et
les Principes directeurs des Nations Unies relatifs aux
entreprises et aux droits de 'homme.

Par exemple, OPTrust posséde un ensemble de prin-
cipes directeurs dans sa politique d’investissement
responsable. L'un de ces principes concerne le travail
décent: « nous appuyons et encourageons les salaires,
les avantages et les conditions de travail équitables
pour les travailleurs employés par les actifs d’OPTrust.
En particulier, les principes de I'OIT concernant le droit
de former et de rejoindre des syndicats et de négocier
collectivement, ainsi que la protection des représent-
ants syndicaux contre la discrimination et leur droit
d'accéder a tous les lieux de travail nécessaires pour
leur permettre de remplir leurs fonctions'. »

Voici des questions a poser pour incorporer
I'investissement responsable et les sujets ESG dans
votre cadre de politique d’investissement:

1. Votre conseil d’administration a-t-il une
base de connaissances suffisante en matiére
d’investissement responsable pour développer
unetelle politique? |l est souvent utile pour les con-
seils d'administration de commencer par s'informer
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2.

3.

4.

pour assurer une bonne base de compréhension
des différentes stratégies d'investissement re-
sponsable, des normes ESG et des approches en
matiére d'investissement responsable. Le conseil
d'administration peut inviter des experts pour of-
frir de la formation personnalisée a leur conseil
d’administration ou encourager la participation a des
événements ou des conférences sur |'investissement
responsable, comme ceux offerts par les PRI et SHARE,
par exemple.

Que font vos pairs? Cherchez des exemples de
politiques d'investissement responsable de la part
d'autres propriétaires d’actifs, en particulier ceux
ayant des caractéristiques de fonds similaires, comme
la taille des actifs, le type de propriétaire d'actifs
(c.-a-d. université, caisse de retraite, fondation) et
I'approche de gestion d'investissement. Le conseil
d'administration peut solliciter le soutien de ses
conseillers en investissement en effectuant une éva-
luation des pairs.

Quelles sont vos convictions en matiére d’investis-
sement? Demandez-vous si votre conseil dadminis-
tration a besoin d'évaluer ses convictions en matiere
d’investissement pour assurer que les questions ESG
etdedurabilité sont clairement traitées. Vos politiques
d’investissement seront guidées par ces convictions
et le développement des convictions en matiére
d’investissement est une importante premiére étape
pour créer une politique d'investissement pertinente.

Avez-vous besoin d’une expertise externe pour
aider votre conseil d’administration a développer
une politique? En plus d’engager des intervenants
internes, il est important de déterminer si le conseil
d’administration pourrait profiter d'une expertise ex-
terne additionnelle pour établir une feuille de route
de politique, faciliter la consultation avec les interve-
nants et aider a la rédaction et a la présentation de la
politique d'investissement responsable.

Y a-t-il des régles ou des lois concernant les ques-
tions ESG que votre conseil d’‘administration doit
connaitre? Par exemple, la Loi sur les régimes de
retraite de I'Ontario exige que les caisses de retraite
confirment dans leur énoncé de politiques et de
procédures d'investissement si des facteurs ESG
sont incorporés dans les politiques et procédures
d’investissement du régime d'investissement et, le
cas échéant, pour communiquer la fagon dont ces
facteurs sont incorporés. Il est important pour les
propriétaires d‘actifs d'étre conscients de ce type
d'exigence et de les prendre en considération en dé-
veloppant leur politique.
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ETAPE o

Intégrer le travail décent
dans la sélection et

la supervision des
gestionnaires d'actifs

Une responsabilité importante pour les conseils d'ad-
ministration est la sélection et la supervision des ges-
tionnaires d'actifs. Les investisseurs qui croient que les
questions ESG, dont les pratiques en milieu de travail,
auront un impact sur la performance financiére de
leurs portefeuilles seront intéressés par la fagon dont
leurs gestionnaires identifient et gérent ces facteurs,
la fagon dont ils intégrent ces considérations dans les
évaluations d’entreprise, si leur vote par procuration et
leur engagement correspondent aux attentes du fonds
et si les gestionnaires divulguent ces activités de ma-
niére ponctuelle et significative.

Les conseillers en investissement jouent souvent un
role important dans la sélection et la surveillance des
gestionnaires. Votre conseiller peut avoir son propre
systeme d’évaluation pour déterminer quels gestion-
naires partagent les mémes convictions et stratégies
d'investissement du fonds. Il est important que les pro-
priétaires d'actifs demandent a leurs conseillers com-
ment les facteurs ESG et l'investissement responsable
sont intégrés dans leurs systémes et dans les conseils
qu'ils offrent.

Les investisseurs peuvent incorporer des questions et
des attentes en matiére de travail décent dans la sélec-
tion et la surveillance des gestionnaires. Par exemple,
les investisseurs peuvent demander aux gestionnaires
d‘actifs potentiels de répondre a des questions concer-
nant la gestion des sujets ESG dans le processus de
demande de propositions (DP) ou dans les entrevues
de candidats sélectionnés. Voici certaines questions
qui peuvent étre posées par les propriétaires d'actifs
concernant 'approche d’un gestionnaire envers l'inves-
tissement responsable:

1. Quel est le point de vue de votre firme
concernant les impacts matériels potentiels
des questions environnementales, sociales
et de gouvernance (ESG) sur la performance
d’investissement?

2. Lafirme a-t-elle une politique d'investissement

responsable ou un vote par procuration, une
politique d'engagement des actionnaires

ou d'autres énoncés indiquant la stratégie
d’investissement responsable du gestionnaire?
Si oui, la politique fait-elle référence a des
normes et des cadres internationalement
acceptés concernant les droits humains et du
travail?

3. Quiest responsable de la mise en ceuvre de
la politique et des stratégies d'investissement
responsable?

4. Quelles sources de données utilisez-vous pour
identifier les risques et les opportunités des
sujets ESG, y compris celles liées au travail
décent?

5. Quelle capacité interne avez-vous pour
examiner et évaluer la performance ESG des
entreprises?

6. Quels sont les incitatifs offerts aux gestionnaires
de portefeuilles en fonction de leur
performance d'investissement responsable?

7. Pouvez-vous donner un exemple ou les
questions ESG et de travail décent ont eu un
impact sur une décision d'investissement?

Dans le cadre de la surveillance continue des gestion-
naires d'actifs, les investisseurs ont |'occasion de solli-
citer des renseignements spécifiques concernant |'éva-
luation par leurs gestionnaires des pratiques en milieu
de travail des entreprises en portefeuille ainsi que leur
point de vue sur I'importance du travail décent pour les
résultats d'entreprise. Vous trouverez ci-dessous cer-
taines questions que les propriétaires d'actifs peuvent
poser concernant la prise en compte par les gestion-
naires des questions sur le milieu du travail dans leur
stratégie de sélection et d'intendance des actifs. Bien
que certains gestionnaires puissent ne pas intégrer
ces considérations dans leur analyse, il est important
que les propriétaires d'actifs continuent a soulever ces
questions pour qu'elles deviennent un élément plus
habituel des pratiques de gestion d'investissement.

1. Examinez-vous les pratiques en milieu de
travail dans les évaluations d’'une entreprise?
Par exemple, analysez-vous les données et
la divulgation de I'entreprise concernant la
santé et la sécurité au travail, les niveaux de
rémunération, les droits des travailleurs, la
formation et le perfectionnement, la diversité
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en milieu de travail et la participation des
travailleurs? Pouvez-vous donner des exemples
de mesures de performance spécifiques

dont vous faites le suivi dans ces domaines?
Comment évaluez-vous la pertinence de ces
questions pour la performance a long terme
d'une entreprise?

Surveillez-vous actuellement des entreprises
spécifiques en ce qui concerne leur performance
en matiéere de travail décent? Si oui, quelles
entreprises et pourquoi?

Etes-vous au courant de conflits de travail
impliquant certains de vos actifs?

Avez-vous discuté de questions liées au milieu
du travail avec des entreprises dans votre
portefeuille? Si oui, quels ont été les résultats de
ces dialogues?

Y a-t-il eu des questions liées au travail décent
dans les votes par procuration d’entreprises
en portefeuille durant cette période? Si oui,
comment la question a-t-elle été analysée et
comment avez-vous Voté?
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Il est important que les propriétaires d'actifs incluent
dans leur accord ou contrat de gestion d’investissement
leurs attentes concernant la quantité, la fréquence et
le type d'information qui devrait étre publié dans les
rapports réguliers rédigés par les gestionnaires sur la
surveillance continue des questions ESG matérielles
dans leur portefeuille, ainsi que sur les activités de vote
et les activités d'engagement.

ETAPE o

Utiliser vos
droits de vote

Les droits de vote attachés a la plupart des actions or-
dinaires dans votre portefeuille d'actions sont un atout
précieux du fonds et méritent la méme attention que
d‘autres aspects de votre portefeuille. Ils sont une occa-
sion d'améliorer la performance de vos investissements
et d'appuyer les priorités de votre institution tout en
protégeant les intéréts a long terme de votre fonds.

Au Canada et aux Etats-Unis, il y a eu une augmentation
du nombre de résolutions d’actionnaires dans les votes
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par procuration des sociétés ouvertes (cotées) con-
cernant des questions ESG, dont le travail décent. Par
exemple, il ya eu plus de 35 propositions d'actionnaires
dans les votes d’entreprises américaines en 2017 visant
différents aspects de l'inégalité et du travail décent,
dont I'équité salariale, la disparité salariale et les normes
du travail dans la chaine d'approvisionnement.

Une question clé pour les administrateurs est: com-
ment votre fonds a-t-il voté sur ces résolutions?

Il peut étre difficile pour les conseils d'administration
de surveiller efficacement I'exécution de leurs droits
de vote. Cependant, il existe plusieurs fagons pour les
investisseurs de s'assurer que leurs droits de vote sont
utilisés de maniére responsable et cohérente, telles que:

1. Développer des lignes directrices pour le vote
par procuration qui incorporent I'évaluation des
politiques et des pratiques ESG, y compris dans
le domaine du travail décent (voir I'encadré 3
pour un échantillon de lignes directrices liées au
travail décent).

2. Demander a votre gestionnaire d'investissement
ou a votre fournisseur de services de vote par
procuration de faire un rapport sur la fagon dont
ils ont voté en votre nom dans des résolutions
d‘actionnaires importantes.

3. Effectuer un audit formel de I'historique de vote
de vos gestionnaires d’investissement pour aider
votre fonds a évaluer I'alignement des décisions
de vote avec vos principes et vos convictions, la
constance du vote entre différents gestionnaires
sur des questions similaires et la performance du
vote de vos gestionnaires par rapport aux pairs
et aux chefs de file.

L'encadré 3 donne une vue d'ensemble des lignes di-
rectrices utiles sur le vote par procuration concernant
le travail décent et les normes du travail. Ces lignes
directrices sont tirées des de SHARE (, qui ont été
développées pour des investisseurs institutionnels ca-
nadiens et qui sont révisées chaque année en consul-
tation avec un comité constitué d'experts en gouver-
nance d'entreprise et d'investisseurs'®. Vous pouvez
comparer ces lignes directrices a celles de votre fonds,
de votre gestionnaire d'investissement ou de votre
fournisseur de services de vote par procuration. Si on
trouve des lacunes dans les lignes directrices de vote
par procuration de votre fonds, vous pourriez peut-étre
encourager l'incorporation de directives plus larges sur
le travail décent ou initier une conversation sur la prise
de décision dans les votes sur le travail décent.
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ETAPE o

Dialoguer avec les
entreprises en portefeuille

Un véhicule clé qui permet aux propriétaires d'actifs
de communiquer avec les entreprises en portefeuille
est l'engagement des actionnaires. L'engagement
des actionnaires peut étre sous forme de lettres, de
rencontres en personne avec les gestionnaires ou les
directeurs de I'entreprise et de dépdt de résolutions
d‘actionnaires.

Les propriétaires d'actifs peuvent avoir un impact puis-
sant quand ils communiquent leurs attentes aux entre-
prises sur la gestion des questions ESG. Améliorer les
pratiques en milieu de travail et mettre en ceuvre des
stratégies de travail décent peut générer de la valeur
a long terme, mais il y a également des co(ts a court
terme. Il est particulierement important pour les inves-
tisseurs a long terme comme les fondations, les univer-
sités, les investisseurs religieux et les caisses de retraite
d'appuyer les initiatives d'entreprises visant a livrer une
performance a long terme, dont l'investissement dans
le travail décent.

Un nombre croissant d'investisseurs au niveau mon-
dial dialoguent activement avec les entreprises con-
cernant différentes dimensions du travail décent, dont
la santé et la sécurité au travail, les normes du travail
dans les chaines d'approvisionnement et les salaires
décents. Par exemple, au Royaume-Uni, une coalition
d'investisseurs organisée par ShareAction a écrit aux
entreprises du FTSE100 pour leur demander de deve-
nir des employeurs accrédités en matiére de salaires
décents. A ce jour, 31 entreprises ont signé la norme
d'accréditation, acceptant de payer au moins des
salaires décents a tous leurs employés, incluant ceux
employés par l'entremise d’entrepreneurs sur leurs
sites au Royaume-Uni.

Au Canada, SHARE a dialogué avec les chemins de fer
Canadian Pacific et Canadian National au sujet de la
fatigue des travailleurs. Ces dialogues sont issus d'un
rapport de la Liste de surveillance 2016 du Bureau de
la sécurité des transports qui a souligné la fatigue des
travailleurs comme une préoccupation prioritaire, la
citant comme un facteur ou un risque dans 23 de ses
enquétes ferroviaires depuis 1994. Les recherches de
SHARE ont déterminé que la fatigue résultait souvent
de la programmation de quarts de travail et des régles
de travail et de repos. Grace a l'engagement, SHARE
a exprimé les attentes des actionnaires pour encour-
ager la direction a s'engager dans des négociations de



Engagements collaboratifs
sur le travail décent

Human Capital Management Coalition

La Human Capital Management Coalition est un
consortium de 25 investisseurs institutionnels mon-
diaux représentant 2,6 billions en actifs. La coalition
a été formée pour dialoguer avec des entreprises
internationales pour améliorer la fagon dont la ges-
tion du capital humain contribue a la création de
valeur a long terme pour les actionnaires.

Workforce Disclosure Initiative (WDI)

Le manque d’information de la part des entreprises
est I'un des obstacles qui empéchent les investis-
seurs de s'attaquer aux pratiques d’emploi précaire.
La WDI rassemble des investisseurs institutionnels
pour obtenir des rapports comparables sur la main-
d'ceuvre de la part de sociétés ouvertes chaque an-
née. Suivant le modéle du CDP, la WDI se base sur
les normes de divulgation existante et les données
demandées couvrent la composition et la stabilité
de la main-d'ceuvre, la formation et le développe-
ment, et 'engagement des travailleurs. Durant sa
premiére année, la WDI a eu 79 investisseurs signa-
taires gérant prés de 8 billions de dollars en actifs.

L'engagement d’investissement
dans le travail décent de SHARE

Les investisseurs participant au programme
d’engagement principal de SHARE dialoguent
avec plus de 50 entreprises annuellement concer-
nant diverses questions ESG, dont nos diffusions
sur l'investissement dans le travail décent. Les en-
gagements de SHARE en matiére de travail décent
visent a rappeler aux conseils d’administration et
aux gestionnaires que les actionnaires accordent
de l'importance a l'investissement dans une main-
d’'ceuvre en santé et productive et saluent les efforts
des entreprises pour créer des milieux de travail
sars, diversifiés et enrichissants.

Engagements collaboratifs des PRI

Les signataires des Principes pour l'investissement
responsable (PRI) des Nations Unies ont |'occasion
de participer a des engagements collaboratifs sur
des questions de travail décent dans |'exploitation
et les chaines d'approvisionnement des entreprises.

bonne foi avec les représentants des travailleurs
concernant la gestion de la fatigue et les quarts
de travail et a s'engager de nouveau dans des ef-
forts collaboratifs pour développer une approche
a I'échelle de l'industrie pour la gestion de la fa-
tigue avec des représentants des syndicats, des
régulateurs et des entreprises.

Un autre domaine du travail décent ol les inves-
tisseurs ont été actifs est celui des normes du
travail dans la chaine d'approvisionnement. Au
Canada, la caisse de retraite de I'Eglise Unie du
Canada a déposé une proposition des action-
naires a Restaurant Brands International (RBI)
demandant au conseil d’administration de faire
un rapport sur leur processus pour identifier et
atténuer les risques du travail des enfants et du
travail forcé dans la chaine d'approvisionnement
du café. A la suite de la proposition, RBI s'est en-
gagé a développer un programme de vérification
pilote dans les plantations en 2018 et a effectuer
une analyse de la chaine d'approvisionnement,
dont une évaluation du travail forcé et du travail
des enfants dans la chaine d'approvisionnement
du café. Sur la base de ces engagements de RBI,
la caisse de retraite de I'Eglise Unie du Canada a
accepté de retirer sa proposition d’actionnaires.

Parfois les actionnaires ne peuvent pas agir en
matiére de travail décent en raison des rap-
ports incomplets et peu fiables publiés par des
entreprises sur un ensemble de mesures du tra-
vail décent qui permettraient aux investisseurs
d'évaluer adéquatement leur performance. Pour
cette raison, de nombreux investisseurs recher-
chent une meilleure divulgation de la part des
entreprises dans des domaines comme la com-
position de la main-d‘ceuvre, I'engagement des
travailleurs, la formation et le perfectionnement,
et la stabilité de la main-d'ceuvre. La Workforce
Disclosure Initiative (WDI), lancée en 2017, ras-
semble pres de 80 investisseurs avec plus de 8
billions de dollars en actifs gérés afin d'obtenir
des rapports comparables sur la main-d‘ceuvre
de la part de sociétés ouvertes. Aux Etats-Unis, la
Human Capital Management Coalition a déposé
une pétition en ao(t 2017 auprés de la Securities
Exchange Commission demandant des régles fa-
vorisant une meilleure divulgation du capital hu-
main d’une société cotée'®. Consultez |'encadré
4 pour voir d'autres exemples de campagnes
d’engagement des actionnaires en matiere de
travail décent.

Les conseils d'administration ont acces a di-
verses options leur permettant de mettre en

“ SHARE VALORISER LE TRAVAIL DECENT DANS VOS INVESTISSEMENTS : UN GUIDE POUR LES INVESTISSEURS | 16



ceuvre une stratégie d'engagement des actionnaires.
lls peuvent, par exemple, promouvoir le développe-
ment de la capacité interne, dont l'engagement
dans les mandats des gestionnaires d'investissement
ou lI'embauche d'un fournisseur de services dédié.
Les conseils d’administration devraient prendre en
compte ces questions en développant une stratégie
d’engagement des actionnaires:

W Quels résultats souhaitons-nous atteindre a la
suite de nos efforts d'engagement? Par exemple,
augmenter le nombre d’entreprises de commerce
au détail répondant a la Workforce Disclosure
Initiative ou développer des politiques favorisant
la diversité des genres dans la haute direction et la
réduction de |'écart salarial entre les sexes.

B Quelle capacité interne avons-nous et quels
systémes devons-nous avoir en place pour
surveiller et prendre des décisions efficaces
concernant les activités d'engagement?

B Quelles sont les opportunités de collaboration
avec les investisseurs ayant la méme vision
pour partager les co(ts et les avantages de
I'engagement?

erare ()

Traiter les questions
de travail décent dans
'ensemble des classes
d‘actifs

Historiquement, les investisseurs ont été plus intéres-
sés par des questions de travail décent dans les sociétés
cotées. Cependant, de nombreux investisseurs recon-
naissent que les travailleurs dans leurs portefeuilles
jouent un réle primordial dans la performance a long
terme et que des occasions existent pour appuyer le
travail décent dans I'ensemble des classes d'actifs.
En conséquence, certains investisseurs ont établi des
politiques et des pratiques pour favoriser le travail
décent dans les classes d'actifs « d'investissement al-
ternatif », notamment I'immobilier, l'infrastructure et
I'investissement en capital.

Par exemple, certains fonds de pension ont fondé leurs
propres entreprises d'investissement immobilier pour
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Global Real Estate
Sustainability Benchmark (GRESB)

Global Real Estate Sustainability Benchmark
(GRESB) évalue la performance ESG d'actifs
immobiliers et d‘infrastructure mondiaux.
GRESB a évalué pres de 1 000 entreprises et
fonds immobiliers et d'infrastructure dans le
monde. Les données recueillies peuvent aider
les investisseurs institutionnels a déterminer
les meilleurs portefeuilles en immobilier et en
infrastructure en ce qui concerne leur gestion
des questions ESG, dont certains aspects du
travail décent. Ces données peuvent aussi aider
les investisseurs a dialoguer avec leurs gestion-
naires d'immobilier et d'infrastructures sur les
possibilités d'amélioration.

rapporter des taux de rendement du marché tout en
appuyant les emplois syndiqués et en offrant d'autres
avantages collatéraux comme le logement abordable
et le développement économique local?®. Un bon ex-
emple au Canada est Concert Properties. Concert a été
établi par un groupe de caisses de retraite syndicales
et a employeurs multiples en tant que firme de dével-
oppement immobilier résidentiel et commercial. En
plus de rapporter des taux de rendement du marché a
ses investisseurs, |'entreprise utilise une main-d‘ceuvre
syndiquée a 100 % pour la construction de toutes
ses propriétés. Les résultats de cette politique, selon
Concert, offrent des preuves que de bonnes relations
de travail et des salaires équitables améliorent les
normes et diminuent les risques dans le développe-
ment immobilier tout en générant de bons résultats
financiers pour les investisseurs?'.

En plus de ces politiques en matiére de développe-
ment immobilier, certains investisseurs ont adopté
des politiques d’entrepreneur responsable pour leurs
investissements en immobilier et en infrastructures,
définissant certaines conditions de travail et d'emploi
pour les travailleurs participant soit a la construction
soit a |'exploitation de ces actifs. Le code modéle de
services immobiliers (Model Responsible Property
Services Code) de SHARE, par exemple, a été utilisé
comme base d’engagement par des investisseurs ca-
nadiens avec des entreprises de gestion de propriétés,
des fonds de placement immobilier et des locataires
majeurs pour encourager l'incorporation de consi-
dérations de travail décent dans l'attribution de con-



Questions clés concernant
e travail décent et les
investissements en infrastructure

Le Trustee Leadership Forum for Retirement
Security, un programme de ['Initiative for
Responsible Investment a ['Université de
Harvard, a compilé une liste détaillée de cer-
tains des problemes et des sujets pour les ad-
ministrateurs concernant les investissements
en infrastructures, dont des questions liées au
travail décent.

Voici certaines questions que les adminis-
trateurs peuvent poser a leurs gestionnaires
d'investissement en matiére d‘allocations dans
les investissements en infrastructure ou de pro-
jets d'infrastructure spécifiques concernant le
travail décent:

B Le gestionnaire d'investissement a-t-il
adopté des protections robustes pour
le personnel de la construction, de
I'exploitation et de I'entretien?

B Quel est I'historique des projets
d'infrastructure en portefeuille en matiére
de main-d‘ceuvre, de formation, de santé et
sécurité et de |'utilisation d’entrepreneurs
responsables?

B Ce projet offre-t-il de bons emplois a
notre communauté avec des conventions
collectives ou conventions de travail?

B Ce projet érode-t-il les unités de
négociation actuelles?

B Comment ce projet offre-t-il de la
formation et du perfectionnement de la
main-d’ceuvre?

B Ce projet privatise-t-il des emplois du
secteur public?

Source: Infrastructure Investment: A Resource for Pension
Trustees, rédigé par le Trustee Leadership Forum for Retirement
Security, Initiative for Responsible Investment, Harvard Kennedy
School, disponible au: https:/iri.nks.harvard.edu/files/iri/files/
tif_infrastructure_resource_for_trustees_040417.pdf.

trats de gestion immobiliere comme le nettoyage, la
sécurité et I'entretien??. Des politiques similaires ont
été développées et appliquées dans l'investissement
en infrastructure. Par exemple, |'Ullico Infrastructure
Fund posséde une bonne politique d'entrepreneur
responsable au sujet de la construction syndiquée, des
opérations syndiquées et de |'approvisionnement en
matériaux. La politique protege le droit des travailleurs
a la liberté d'association et respecte les ententes de
négociation collective préexistantes durant toutes les
phases d'un projet d'infrastructure?.

De nombreux investisseurs augmentent égale-
ment leurs allocations dans linvestissement en
capital. Bien que l'intégration des sujets ESG dans
I'investissement en capital soit encore aux stades pré-
coces, l'investissement en capital offre une occasion
pour les propriétaires d'actifs de définir des attentes
claires en matiére de travail décent en raison du degré
de contrdle que posséde l'investisseur dans la ges-
tion de l'actif. De plus, certains fonds commencent a
incorporer des attentes concernant la fagcon dont les
gestionnaires d'investissement en capital traitent les
questions ESG, dont le travail décent, comme ils le font
avec les gestionnaires d’investissement dans les socié-
tés ouvertes.

Vous trouverez ci-dessous un échantillon de res-
sources qui peuvent étre utilisées pour démarrer une
discussion avec vos gestionnaires d'investissement
alternatif pour voir s'ils ont ou s'ils pourraient réfléchir
ades politiques similaires pour appuyer des conditions
de travail décent dans la construction et |'entretien
d‘actifs immobiliers et d'infrastructure:

Model Responsible Property Services Code
(Canada):

http://share.ca/documents/inves-
tor_briefs/Social/2009/Responsible_
Property_Services_Code_EN.pdf

Responsible Contractor Program CalPERS:
https://www.calpers.ca.gov/docs/policy-
responsible-contractor-2015.pdf

Clean Accountability Framework Code
of Conduct (Australie):
https://d3n8a8pro7vhmx.cloudfront.net/
cleaningaccountability/pages/1/attach-
ments/original/1482122597/20161219-CAF-
CodeOfConduct-web1.pdf?1482122597
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Partager votre expérience

Si vous avez suivi certaines des étapes ci-dessus, vous avez probablement de I'information précieuse a partager avec
d‘autres investisseurs sur votre expérience.

Qu'est-ce que votre institution a accompli et quavez-vous appris qui pourrait étre utile pour d'autres personnes?
Il existe nombreuses fagons de partager et d'aider les autres a apprendre de vos expériences, tout en augmentant la

visibilité du travail décent comme question pour les investisseurs.

B Découvrez le travail de SHARE et de I’Atkinson Foundation par I'Initiative Valoriser le travail décent.
https://share.ca/issues/decent-work/

B Cherchez des occasions de partager votre expérience avec vos pairs par I'entremise de publications, de lettres
d'information et de conférences de l'industrie.

B Participez a des réseaux d’administrateurs comme le Comité sur le capital des travailleurs du groupement Global
Unions (CWC) ou vous pouvez contribuer aux conversations en cours avec d'autres administrateurs concernant
les défis et les occasions en matiére de travail décent dans les politiques et les pratiques d'investissement.
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