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Utilisation solidaire des fonds

de pension

Nos fonds de pension et nous : les économies des travailleuses
et des travailleurs du Québec, un puissant levier économique

       Une série proposée par

le Centre international de solidarité ouvrière (CISO)

Les secteurs de la fonction publique, de l’éducation et de la santé re-
présentaient, en janvier 2002, un total de plus de 622,800 personnes
(et non équivalent temps plein) qui cotisent toutes au RREGOP (Ré-
gime de retraite des employés du gouvernement et des organismes
publics). La Caisse de dépôt et placement (CDP), organisme para-gou-
vernemental qui gère les sommes investies par les travailleurs dans ce
régime de retraite, a donc en mains un portefeuille de plus de 31,5 $
milliards (A) provenant de ce régime, c’est-à-dire 35,8 % de ses actifs.
Notons aussi que la CDP gère aussi les sommes versées par l’ensemble
de la population active du Québec au Régime de rentes du Québec
(RRQ), c’est-à-dire 18,6 $ milliards, soit 21 % des actifs de la CDP
dont environ 40 % proviennent des travailleurs syndiqués (7,44 $ mil-
liards) (B).

Le total des cotisations au RREGOP et au RRQ représente au moins
44 % du financement de la CDP. Or, étrangement, seuls deux adminis-
trateurs sur 13, soit 15 %, proviennent du milieu syndical (CSN et FTQ).

On dénombre par ailleurs plus de 715 000 travailleurs syndiqués (plein
temps) dans le secteur privé de la province. Environ 40 % de ceux-ci
contribuent à un fonds de pension prévu à la convention collective.
On peut estimer que ces fonds de pension représentent un capital de
41,182 $ milliards (C).

Enfin, il faut aussi considérer les deux fonds de travailleurs que compte
le Québec : le Fonds de Solidarité (FTQ) et le Fondaction (CSN). Le
premier compte 500 000 actionnaires et gère un portefeuille de 4,6 $
milliards (D). Quant au second, il en regroupe 40 000 et son capital se
chiffre à plus de 200 $ millions (E).

Au total, à ces seuls chapitres, les épargnes des travailleuses et des
travailleurs québécois représentent donc une somme de près de 90 $
milliards  (A+B+C+D+E).



Et ailleurs au Canada et aux États-Unis
Une gestion souvent inacceptable
de nos fonds de pension

« Les grandes banques privées, les mutuelles de placement,
les fonds de pension et les compagnies d’assurance sont de-
venus, grâce aux milliards qu’ils manipulent, des décideurs
économiques plus importants que les gouvernements… Pour
rendre leur pays plus attrayant aux grandes entreprises ou hol-
dings financiers, les gouvernements privatisent, dérèglemen-
tent, offrent des avantages fiscaux, créent des zones franches
d’exportation, etc. En bout de ligne, les grandes politiques
économiques et sociales des pays sont dictées par les grands
groupes d’intérêts privés plutôt que par les populations. » (An-
dré Leclerc, FTQ, Les syndicats peuvent-ils survivre au règne
absolu des multinationales)

« Le poids des fonds de pension est considérable : les deux
cents premiers fonds dans le monde détiennent aujourd’hui
des actifs équivalents à 3 000 US $ milliards, et les investis-
seurs institutionnels détiennent 64 % des 50 premières entre-
prises… Les fonds de pension s’achètent et se revendent mu-
tuellement des actions. Or chacun a la même capacité d’ana-
lyse financière, ils ne peuvent gagner à tout coup. Ainsi sont-
ils structurellement amenés à faire de la manipulation bour-
sière. Il s’agit de faire artificiellement monter les marchés dans
leur ensemble. Et c’est bien ce que font les fonds de pension
américains en multipliant les OPA (offres publiques d’achat),
ou simplement en les annonçant. » (ATTAC France, Fonds de
pension et spéculation financière:  le rôle de la taxe Tobin,
9 mai 2000)

L’ensemble des organisations syndicales est fermement con-
vaincu qu’une présence proportionnelle au poids financier
des travailleurs au sein des organismes de gestion des fonds
de pension permettrait de faire en sorte que cette gestion soit
dirigée dans le sens des intérêts des travailleurs certes mais
aussi de l’ensemble des collectivités concernées.

Le « NYCERS »

Fondé en 1920, le « NYCERS » (New York City Employees’
Retirement System) regroupe, comme son nom l’indique, les
employés municipaux de la ville de New-York. Il compte plus
de 222 000 membres actifs et plus de 129 000 retraités. Son
conseil d’administration compte 11 membres dont huit sont
désignés statutairement parmi les élus et les hauts fonction-
naires de la ville membres et les trois autres par les trois plus
grands syndicats dont les membres sont des cotisants. Le
« NYCERS » gère des actifs de plus de 50,1 US $ milliards.
Tout comme le « CALPERS », le « NYCERS » a développé, de-
puis 1981, un « programme d’investissements ciblés » et, en
2001, des lignes directrices quant aux marchés émergents.

Le « Teachers » » » » »

Dans la province voisine, l’Ontario, c’est le Conseil du ré-
gime de retraite des enseignantes et des enseignants, mieux
connu sous le nom de « Teachers », qui gère le fonds de pen-
sion de 153,000 cotisants et de 83 000 enseignants retraités.
Il s’agit du deuxième plus gros investisseur institutionnel au
Canada (la CDP étant le plus gros), ses actifs dépassant les
73 $ milliards. Contrairement à ce qui se passe au Québec,
ce régime est parrainé en vertu d’un partenariat entre le gou-
vernement de l’Ontario et les participants du régime, lesquels
sont représentés par la Fédération des enseignantes et des
enseignants de l’Ontario. Chaque partenaire nomme quatre
administrateurs et les deux partenaires nomment en commun
un neuvième administrateur qui occupe la présidence du con-
seil. Les deux partenaires négocient l’affectation de l’excé-
dent et ont voix égales au chapitre en ce qui concerne les
modalités du régime, notamment les modifications aux pres-
tations. Cependant les dirigeants du Teachers ont opté pour
l’approche affaires-rentabilité.

     Le « CALPERS »

Fondé en 1932, le CALPERS (California Public
Employees’ Retirement System) ne couvrait, à l’ori-
gine, que les employés de la fonction publique
californienne. Depuis 1947, les salariés du système
scolaire de l’État en font aussi partie. Le CALPERS
est le fonds de pension le plus important aux USA et
le troisième en importance au monde avec des ac-
tifs de 151,8 US $ milliards. Le Conseil d’adminis-
tration est composé de 13 membres : six sont élus
par les participants au régime et sept sont désignés
par les autorités gouvernementales californiennes.
Le « CALPERS » a adopté, en avril 1983, une « poli-
tique d’investissements économiquement ciblés
(ETI) » et, en 2000, des lignes directrices en ce qui a
trait aux marchés émergents.



Au Québec, la Loi sur les régi-
mes complémentaires de re-
traite, adoptée en 1990, exige
la mise sur pied d’un comité
de retraite distinct de l’em-
ployeur comme administrateur
du régime ainsi que la pré-
sence minimum de deux repré-
sentants des salariés à ce co-
mité (à l’exception des très pe-
tits régimes), l’un représentant
les participants actifs et l’autre
les participants retraités. Même
si cette loi constitue un progrès
par rapport à la situation qui
prévalait antérieurement, le
mouvement syndical continue
de réclamer certaines amélio-
rations au niveau de la désigna-
tion des représentants des tra-
vailleurs.

À l’occasion d’une conférence qui s’est
tenue en 1999 sous l’égide de la CISL,
les diverses organisations syndicales par-
ticipantes ont convenu de l’importance
du développement de recommandations
de vote basées sur le respect des stan-
dards du BIT en matière de normes du
travail et des principes de corporate
governance établis par l’OCDE. Cette
notion de corporate governance, « défi-
nie en langue française sous le vocable
de régie d’entreprise, ouvre aux action-
naires des possibilités de participation
et de surveillance des entreprises dont
ils sont propriétaires. »

(Yves Michaud, site de l’APEIQ :
www.apeiq.com/3archives/divers-
regie.html, La régie d’entreprise : outil
de rentabilité et de protection de l’ac-
tionnariat).

Au niveau même de la Caisse
de dépôt et placement (CDP),
nous sommes en droit de nous
interroger sur les critères éthi-
ques qui président aux déci-
sions d’investissement. En ef-
fet, au moins 23 entreprises
dans lesquelles la CDP a in-
vesti nos fonds de pension font
partie des  « Top 100 Corporate
Criminals of the 1990s  ». Cette
liste a été établie par « Multi-
national Monitor » et
« Corporate Predators  »  (Rus-

sel Mokhiber et Robert
Weissman). De ce nombre, 10
ont été condamnées à des
amendes qui s’élèvent jusqu’à
340 US $ M pour des crimes
de fraude; 2 à des amendes qui
s’élèvent jusqu’à 5 US $ M
pour corruption de fonction-
naires, et les deux autres pour
avoir contrevenu à la Loi sur
les aliments et drogues et à la
Loi électorale américaine.
Parmi celles-ci, on retrouve Ar-
cher, Daniels, Midland (ADM),
Roche Holdings, Agrium,
Ajinamoto Co. Inc., American
General Corp. et Chevron. De
plus, la CDP considère tout à
fait normal de faire transiter de
ses investissements par les pa-
radis fiscaux qui ont été sou-
vent dénoncés par les organi-
sations syndicales.

Le poids des travailleurs…

Tout en ayant présent à l’esprit la néces-
saire rentabilité de ces fonds, les repré-
sentants des travailleurs ont aussi une
grande influence sur leur dimension éthi-
que, à travers ce qu’il est convenu d’ap-
peler le militantisme d’actionnariat.

Le cas Gildan

En 1996, le Fonds de Solidarité de la FTQ
a investi 6 M $ can (13,7 % des actions)
dans l’entreprise Gildan. Plusieurs mois
avant la télédiffusion d’un reportage par
la chaîne anglaise de Radio-Canada, à
l’émission Disclosure (22 février 2002),
sur un atelier de misère opéré par Gildan
au Honduras, le Fonds de Solidarité de
la FTQ était intervenu auprès de la com-
pagnie pour amener celle-ci à adopter
le code de conduite SA 8000 (basé sur
les normes de l’Organisation Internatio-
nale du Travail (OIT). Ce code reconnaît
le droit des travailleurs à un salaire dé-
cent et oblige l’entreprise à se soumet-
tre à une vérification de la conformité
de sa gestion avec les standards de ce
code de conduite. Trois jours après la
diffusion de l’émission, Gildan accélé-
rait les choses en  annonçant son enga-
gement à adopter le code de conduite
de conduite SA 8000.

       Le cas Maple Leaf

Malheureusement, les fonds de
pension de travailleurs n’ont
pas toujours connu le même
succès dans leurs efforts pour
s’assurer que la dimension
éthique soit présente dans les
décisions reliées à la gestion
des entreprises dont ils sont ac-
tionnaires. C’est ainsi que le
« Teachers  », « important ac-
tionnaire du groupe agro-ali-
mentaire Maple Leaf Foods, a
sollicité le rachat de ce dernier
en 1995 par un autre groupe
(McCain). Cette opération, réa-
lisée dans une optique de re-
dressement des coûts et de res-
tauration de la rentabilité, a
conduit à la mise en œuvre
d’une politique farouchement
anti-syndicale en 1998… en
dépit des protestations véhé-
mentes du Syndicat des ensei-
gnants de l’Ontario, lequel n’a
rien pu empêcher. » (Catherine
Sauviat, La gestion des caisses
de retraite:  un nouveau levier
de l’action syndicale pour la
FTQ, Chronique Internationale
de l’IRES, no 68, janvier 2001)

Investissement éthique

La gestion par les travailleurs de leurs
fonds de pension ou, à tout le moins,
leur présence dans une proportion dé-
terminante au conseil d’administration
de ces institutions leur permet de mettre
de l’avant de véritables politiques d’in-
vestissement orientées dans le sens de
l’intérêt réel des collectivités qu’ils des-
servent. À ce chapitre, nous survolerons
rapidement la notion d’investissement
éthique, la « politique des investisse-
ments ciblés » et la notion de lignes di-
rectrices quant aux marchés émergents.

« L’utilisation d’un filtre d’investissement
(screen) autre que le rendement finan-
cier par les caisses est une pratique jus-
qu’à maintenant peu répandue… Pour-
tant, il existe au Canada un secteur des
mutual funds éthiques, c’est-à-dire des
fonds dont le portefeuille est filtré par
des critères autres que financiers
(environnementaux, sociaux, etc.). »
(Catherine Sauviat, La gestion des cais-



de NYCERS, le PPAR assure le
démarrage des prêts de cons-
truction nécessaires accordés
par les participants, comme la
Chase Manhattan Bank. Parmi
les projets récents réalisés en
grande partie grâce au con-
cours du PPAR, signalons la
conversion, en 2000, de l’hô-
tel Kenmore, à Manhattan, en
une résidence de 326 loge-
ments pour les sans-abris ou les
démunis… » (Centre syndical
et patronal du Canada, Du ca-
pital qui travaille, août 2001)

Politique sur les marchés émergents

En mai 2001, le NYCERS a adopté un
« Énoncé de politique sur les marchés
émergents ». Cette décision découle de la
constatation qu’ont faite les gestionnaires
de ce fonds de pension qu’un portefeuille
bien diversifié, avec le temps, augmentera
la valeur globale du portefeuille tout en
réduisant les risques. Le filtre utilisé pré-
voit que les variables considérées doivent
inclure notamment : la transparence ; la
protection des investisseurs et la régie d’en-
treprise (corporate governance) ; l’état de
droit, l’indépendance judiciaire; la stabi-
lité économique, la répartition des reve-
nus et de la richesse ; l’existence et la mise
en œuvre de lois sur la santé et la sécurité
des travailleurs, de lois sur le travail et l’en-
vironnement, de codes de conduite à
l’échelle du pays y compris les principa-
les conventions mises de l’avant par l’OIT.

La réflexion doit se poursuivre…

Tout n’a pas été dit, loin de là, sur la question
des fonds de pension et des fonds de tra-
vailleurs. La plupart des organisations syndi-
cales au Québec et dans le monde poursui-
vent actuellement leurs réflexions et leurs
analyses dans le but de faire de ces puissants
leviers de véritables outils au service des tra-
vailleurs. Toutefois, nous pouvons d’ores et
déjà affirmer que la pire des politiques, en
ce domaine, est celle de la chaise vide. Pour

ses de retraite:  un nouveau levier de l’ac-
tion syndicale pour la FTQ, Chronique in-
ternationale de l’IRES, no 68, janvier 2001).

Lors de son dernier congrès, la
FTQ a adopté une résolution sti-
pulant « Que le Comité perma-
nent sur les régimes de retraite et
d’assurances de la FTQ établisse
et fasse connaître les grands en-
jeux entourant l’investissement
éthique pour les caisses de re-
traite ». De son côté, le 60e con-
grès de la CSN en mai 2002 a
adopté la résolution de « promou-
voir et soutenir des pratiques d’in-
vestissement et de placement res-
ponsables. »

Investissement ciblé

« …les caisses de retraite et autres investis-
seurs institutionnels produisent souvent des
retombées secondaires positives qui décou-
lent de l’objectif principal, celui d’obtenir le
meilleur rendement possible, de manière
prudente… Les caisses de retraite appellent
cette pratique « ciblage de l’actif »; elle pro-
cède de l’intention des fiduciaires et des ges-
tionnaires de produire certains effets secon-
daires tout en gardant au premier plan leurs
responsabilités envers les cotisants, la pru-
dence et un rendement proportionnel au ris-
que. Pour garantir le respect de ces priorités,
l’investissement ciblé est géré dans un con-
texte fiduciaire strict. » ( Centre syndical et
patronal du Canada, Du capital qui travaille,
août 2001)

À titre d’exemple, voyons ce qui
s’est passé à New-York. « Pendant
dix ans, le Bureau of Asset Mana-
gement (ville de New-York) a ad-
ministré directement le Public-
Private Apartment Rehabilitation
(PPAR), un programme de 140 US
$ M visant lui aussi à améliorer
les immeubles locatifs et commer-
ciaux dans les quartiers à revenu
moyen… Grâce aux engagements
à terme de financement de

cette raison, nous devons réclamer instam-
ment une présence proportionnelle à leur
poids réel (44 %) des travailleurs syndiqués
du Québec au CA de la CDP. Il nous faut
aussi, par le biais des conventions collecti-
ves, continuer à nous battre pour accroître
notre présence aux CA des fonds de pension
complémentaires dans le secteur privé.
Même si l’activisme d’actionnariat n’est pas
un instrument qui peut nous permettre
d’orienter dans le sens de nos objectifs tou-
tes les entreprises dans lesquelles nous avons
une participation financière significative, il
est fondamental que nous continuions à par-
ticiper activement aux assemblées d’action-
naires de celles-ci parce que les victoires que
nous pouvons remporter sur ce terrain ont
souvent un effet boule de neige.

Enfin, au plan individuel, nous devons pren-
dre conscience que rendement et éthique ne
sont pas incompatibles et, en conséquence,
qu’il nous faut allier le geste à la parole en
accordant à l’éthique la place qui lui revient
dans la gestion de notre épargne.
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1. Caisse de dépôt et placement
du Québec : wwwlacaisse.com

2. Fonds de solidarité FTQ :
www.fondsftq.com/index.asp

3. Fondaction (CSN) :
www.fondaction.com

4. Ontario teachers’ pension plan
(en français) : www.otpp.com/
web/frwebsite.nsf/web/home/

5. New York City Employees’
Retirement System (NYCERS) :
www.nyc.gov/html/nycers/
home.html

6. California Public Employees’
Retirement System (CALPERS) :
www.calpers.ca.gov/

7. Groupe Investissement Respon-
sable :
www.investissementresponsable.com/
index.asp

8. Bâtirente : www.batirente.qc.ca
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