
 

           

Richard Morin, chef des placements 

William Poulin, analyste            Avril 2023 

 

Richard Morin, chef des placements  

William Poulin, Analyste          Avril 2023 

 

 

 

 
 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

L’investissement ESG : 

Est-ce que ça fonctionne ? 
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Introduction 

La planète surchauffe et les océans contiendront bientôt plus de plastique que de poissons. 

Au même moment, les inégalités sociales persistent, voire augmentent, malgré le 

spectaculaire accroissement de « richesse » des dernières décennies. 

On pointe souvent les entreprises – leur recherche du profit à tout prix et leur gouvernance 

perçue comme déficiente – pour ces maux qui nous affligent. En effet, même si on doit tous 

faire notre part, les problèmes environnementaux et les inégalités sociales ne pourront être 

résorbés sans un changement de comportement de bon nombre de grandes et moins grandes 

entreprises. 

Jamais à court d’idées, l’industrie du placement et de la gestion de fonds croit savoir comment 

influencer ces entreprises tout en générant de bons rendements : l’investissement 

responsable. En sélectionnant des titres de compagnies pour constituer un portefeuille, non 

pas strictement sur des critères de profitabilité, mais en tenant compte aussi de leur impact 

sur l’environnement et sur la société, ainsi que de la manière dont elles sont dirigées, 

administrées et contrôlées, on pense pouvoir changer leur comportement et avoir un réel 

impact. 

L’idée semble bonne : en achetant les actions de « bonnes » compagnies, on fait monter leur 

cours en bourse – plus que celles de leurs compétiteurs au comportement moins vertueux. 

Non seulement sont-elles ainsi récompensées pour leur bon comportement, mais le cours 

élevé de leurs actions en bourse facilite leur financement, ce qui accroit encore plus leur 

avantage compétitif. Un cercle vertueux ! 

Ça, c’est la théorie, mais en pratique, est-ce que ça fonctionne ? 
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L’investissement responsable, c’est quoi ? 

Bien que la notion d’investissement socialement responsable existe depuis longtemps, c’est 

en 2005 qu’apparait la notion d’investissement selon des critères ESG (pour Environnement, 

Social et Gouvernance). Les définitions varient d’une institution ou d’un auteur à l’autre, mais 

ces 3 notions incluent généralement les critères suivants : 

Critères de sélections 

Environnement 

Les critères environnementaux incluent la consommation d'énergie et d'eau d'une entreprise, 

les émissions de carbone, la gestion des déchets et la conformité environnementale. 

Social 

Ce critère couvre un éventail de questions, telles que les pratiques de travail, les droits de la 

personne, la diversité et l'inclusion des employés, l'engagement communautaire et la 

confidentialité de l’information des clients. 

Gouvernance 

Les critères de gouvernance incluent la diversité du conseil d'administration, la rémunération 

des dirigeants, les droits des actionnaires et l'éthique des affaires. 

Les critères ESG utilisés peuvent varier en fonction de l’industrie ou du secteur évalué. Par 

exemple, les entreprises du secteur de l’énergie peuvent être évaluées sur leurs efforts de 

transition vers des sources d’énergie renouvelable. La transparence et le degré de divulgation 

des performances ESG d’une entreprise peuvent également peser pour beaucoup dans 

l’évaluation globale. 

Objectifs 

L’investissement ESG vise généralement 3 grands objectifs : 

− Investir selon ses convictions. Par exemple, ne pas détenir de pétrole, de tabac ou 

d’armement dans son portefeuille ; 

− Influencer le comportement des entreprises, c’est-à-dire, avoir un impact. Par 

exemple, inciter les entreprises à diminuer leurs émissions de gaz à effet de serre, à 

mieux veiller aux droits de la personne ou implanter l’équité salariale ; 

− Capter la valeur extra-financière, c’est-à-dire faire de meilleurs rendements. 
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L’écosystème ESG 

L’investisseur autonome qui souhaite investir selon ses convictions peut définir ses propres 

critères ESG, sélectionner des titres et gérer son portefeuille en espérant qu’il, et d’autres 

comme lui, influenceront le comportement des grandes entreprises cotées en bourse. Bon 

nombre d’investisseurs le font. Cependant, puisque la vaste majorité des investisseurs 

confient la gestion de leur portefeuille à un gestionnaire ou une institution financière, ce sont 

ces institutions qui font le travail pour eux. Voici donc qui sont les joueurs dans cette industrie 

de l’investissement ESG. 

Investisseurs et gestionnaires 

Les principaux investisseurs ESG sont les fonds de pension, incluant la Caisse de dépôt et 

placement du Québec qui a 47 milliards de dollars d’actifs « carbo-sobres ». Qu’on le veuille 

ou non, nous sommes donc tous indirectement des participants à l’investissement ESG. 

D’autres types d’institutions font aussi beaucoup d’investissements ESG, incluant notamment 

les compagnies d’assurance. 

Les gestionnaires de fonds communs – que ce soient des fonds mutuels traditionnels ou des 

fonds négociés en bourse – ne sont pas en reste. Au Canada seulement, 159 fonds mutuels et 

86 FNB ayant des actifs ESG totaux de 28 G$ sont offerts aux investisseurs. Aux États-Unis et 

ailleurs dans le monde, c’est 2,7 trillions de USD qui est investi en fonds communs de 

placement ESG. 

  

Croissance mondiale des actifs des fonds ESG 
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Agences de notation 

Les agences de notation visent à mesurer et évaluer l’exposition à long terme des entreprises 

aux risques ESG, ainsi que leur performance dans la gestion de ceux-ci. Ce sont ces agences 

qui définissent les critères de sélection ESG et accordent une « note » aux entreprises cotées 

en bourse. Les principales agences de notations ESG sont MSCI, Standard & Poors et 

Sustainalytics.  

Les agences de notation tirent leurs revenus d’investisseurs institutionnels souhaitant avoir 

accès à des données ESG, à des recherches ou bien des cotes afin d’intégrer ces informations 

dans leurs décisions d’investissement. Les agences de notation comptent aussi parmi leurs 

clients les gestionnaires d’actifs souhaitant offrir sur le marché des fonds visant à répliquer 

leurs indices ESG. 

À la différence des agences de notation de crédit, les agences de notation ESG ne sont pas 

sujettes à une règlementation les obligeant à adhérer à certaines procédures ou politiques. Il 

en résulte des divergences importantes entre les cotes ESG d’une entreprise, selon l’agence 

de notation (chaque entreprise étant généralement notée par plus d’une agence). 

Cabinets comptables 

Les cabinets comptables jouent un rôle important dans le processus d’investissement ESG. Ils 

identifient les données ESG devant être publiées par les entreprises cotées en bourse, 

développent des façons de mesurer ces données, de même que des processus et contrôles 

visant à produire et vérifier l’information et préparent des rapports ESG. 

Régulateurs 

Puisqu’ils ont le mandat d’assurer la protection des investisseurs, les régulateurs s’intéressent 

de plus en plus à l’investissement ESG. Ils s’inquiètent notamment qu’une portion importante 

des investissements ESG ne soit que du « greenwashing », c’est-à-dire qu’il y a peu de 

substance derrière les affirmations des gestionnaires et aucun impact réel sur 

l’environnement, la justice sociale ou la gouvernance des entreprises. Nous abordons ce sujet 

plus loin dans ce document. 
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Les fonds ESG 

On distingue les fonds ESG selon leur type, la stratégie de sélection de titres qu’ils emploient 

et leur approche de gestion active ou passive/indicielle. Nous les décrivons dans cette section. 

 

 

Type de fonds 

Il existe plusieurs types de fonds ESG, selon l’objectif visé et la stratégie employée. 

Fonds ESG élargi (Broad ESG) 

Les fonds ESG élargis sont des fonds communs qui suivent un large éventail de critères 

environnementaux, sociaux et de gouvernance (environ 83% des actifs des FNB d’actions ESG 

au Canada). 

Fonds ESG à pilier unique (Single Pillar ESG) 

Il s’agit de fonds communs qui sélectionnent des entreprises en fonction de critères ESG 

particuliers, tels que de faibles émissions de CO2 ou bien la représentation des femmes. Le 

processus de construction du fonds est généralement ascendant, c’est-à-dire que le 

gestionnaire filtre au niveau des entreprises en fonction du critère ESG ciblé (environ 13% des 

actifs des FNB d’actions ESG au Canada).  

Fonds ESG thématiques  

Les fonds thématiques favorisent des thèmes niches du développement durable dans le 

domaine de l’environnement, du social ou de la gouvernance des entreprises. Parmi les 

thèmes les plus récurrents se trouvent les énergies vertes, l’eau, la santé et la transition 

démographique (environ 4% des actifs des FNB d’actions ESG au Canada). 

Stratégies 

Les gestionnaires ont recours à différentes méthodes pour construire leurs fonds, en fonction 

des objectifs poursuivis par les investisseurs ESG. Il est fréquent que le gestionnaire combine 

plusieurs approches dans son processus d’investissement. Les méthodes utilisées le plus 

fréquemment sont : 

Types de fonds

• Fonds ESG élargis 
(Broad ESG)

• Fonds ESG à pilier 
unique (Single Pillar 
ESG)

• Fonds ESG 
thématiques

Stratégies

• Exclusion et sélection 
des "best-in-class"

• Intégration ESG

• Investissement 
d'impact

• Engagement

Approches

• Gestion active

• Gestion 
passive/indicielle
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Méthode d’exclusion et sélection des « best-in-class » 

Il s’agit d’exclure des titres ou des secteurs sur la base des valeurs, normes et standards, ou 

d’autres considérations ESG. Alternativement, on peut favoriser les entreprises qui ont les 

meilleures performances ESG par rapport à leurs pairs (best-in-class). Environ un tiers des 

actifs ESG sont gérés selon cette approche. 

Intégration ESG 

Inclusion explicite des critères ESG dans le processus d’investissement au même titre que la 

prise en compte des autres données financières. À la différence des méthodes précédentes 

faisant usage de filtres, une compagnie avec de mauvaises performances ESG peut être 

incluse en portefeuille si les données financières sont assez solides pour contrebalancer. 

Environ la moitié des actifs ESG sont gérés selon cette approche. 

Investissement d’impact 

Cette stratégie cible les entreprises qui ont comme intention de générer des changements 

environnementaux ou sociaux positifs mesurables (baisse des émissions de CO2, 

augmentation de la création d’emplois, contribution à la transition énergétique, etc.). À ce 

jour, cette approche demeure marginale en termes d’actifs sous gestion. 

Engagement 

Les gestionnaires utilisant cette stratégie visent à maintenir un dialogue avec les entreprises 

sur les questions ESG et exercer à la fois leurs droits de vote et leur voix pour générer des 

changements positifs. Cette méthode se démarque des précédentes par le fait qu’on tente 

d’engendrer un changement chez les entreprises par un moyen qui n’implique pas de modifier 

l’allocation du portefeuille (inclusion/exclusion). Environ un cinquième des actifs ESG sont 

géré selon une approche d’engagement. 

Approches 

Gestion active 

Les titres composant ces fonds sont sélectionnés activement par des gestionnaires de 

portefeuilles, en tenant compte des facteurs ESG dans leur processus d’investissement. Ces 

fonds requièrent davantage de gestion et chargent des frais plus élevés en contrepartie. 

Gestion passive (indicielle) 

La plupart des fonds de cette catégorie suivent des indices ESG, qui sont construits en 

quantifiant les performances extra-financières par l’entremise de cotes ESG, en filtrant les 

entreprises en fonction de la provenance de leurs revenus ou bien en excluant les secteurs 

controversés (ex : tabac, armes à feu, pétrolières, etc.). Les indices ESG sont conçus et publiés 

par les agences de notation. 
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Est-ce que ça marche ? 

Avant de tenter de répondre à cette question, il importe de comprendre ce qui motive les 

différents intervenants dans ce qui est devenu l’industrie de l’investissement ESG. 

Les gestionnaires de fonds, de même que les agences de notation et les cabinets comptables 

sont des entreprises à but lucratif. Leur objectif premier est de générer des profits pour leurs 

actionnaires/associés. Par ailleurs, puisqu’ils chargent des honoraires en pourcentage des 

actifs sous gestion, les gestionnaires – et dans une certaine mesure les agences de notation – 

ont avantage à maximiser les actifs se qualifiant comme ESG. C’est particulièrement vrai pour 

les gestionnaires, puisque les honoraires de gestion sur les fonds ESG sont plus élevés que sur 

les autres fonds. 

Les investisseurs institutionnels – incluant les fonds de pension – sont eux aussi très motivés 

à accroitre la portion d’actifs ESG dans leur portefeuille. Ils subissent en effet la pression de 

leurs participants pour investir de façon responsable. Les investisseurs individuels sont aussi 

très réceptifs au discours ESG. Après tout, nous voulons tous sauver la planète. 

Les entreprises souhaitent évidemment être perçues comme faisant leur part pour 

l’environnement, les enjeux sociaux et la saine gouvernance. Même de grands pollueurs 

comme BP (pétrole) et Coca-Cola (plastique) font de grands efforts pour verdir leur image 

auprès de leurs clients et des investisseurs.  

Dans ce contexte où les principaux intervenants sont en quête de profits, on ne doit pas 

s’étonner qu’il y ait quelques abus. En creusant un peu, on découvre en effet qu’il y a souvent 

un écart considérable entre le discours ESG et les actions concrètes des entreprises et 

gestionnaires de fonds. On parle alors de greenwashing. 

Greenwashing 

Greenwashing par les entreprises 

Bon nombre d’entreprises investissent des sommes considérables pour polir leur image 

« verte », alors qu’en réalité, elles posent peu ou pas de gestes concrets. On peut citer en 

exemple l’adoption d’objectifs de carboneutralité… en 2050 ; l’introduction de pailles en 

papier par McDonald’s… qui ne sont pas recyclables ; ou toutes ces entreprises qui achètent 

des crédits-carbone afin de s’afficher carboneutres, tout en continuant à polluer à tour de 

bras.  

Les agences de notation encouragent ce comportement, puisqu’elles accordent un poids très 

important aux objectifs à long terme, sans exiger de plan d’action concret et sans même en 

vérifier la faisabilité. 

Par ailleurs, les cotes ESG servent à mesurer l’impact potentiel des changements 

environnementaux et sociétaux sur le profit d’une entreprise et non l’impact qu’a l’entreprise 

sur l’environnement et la société. Par exemple, McDonald’s a augmenté ses émissions de CO2 

au cours des dernières années : elle en génère maintenant autant que le Portugal ou la 
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Hongrie. Malgré cela, MSCI a augmenté sa cote environnementale, jugeant que les 

changements climatiques ne constituaient pas une menace pour les profits de McDonald. 

McDo 1, environnement 0 ! 

Greenwashing par les gestionnaires 

Tel qu’on le mentionnait plus haut, les gestionnaires de fonds sont aussi en conflit d’intérêts. 

D’une part, ils veulent avoir le moins de contraintes possible dans la sélection des compagnies 

à inclure dans leur fonds. D’autre part cependant, ils veulent obtenir le label ESG pour leurs 

fonds, qui leur permet d’attirer des actifs et accroitre leurs revenus. Beaucoup d’entre eux 

réconcilient ces 2 objectifs parfois contradictoires en utilisant l’approche d’intégration ESG, 

décrite plus haut. Or, les critères ESG qu’ils « intègrent » (ou prétendent intégrer) dans la 

sélection des compagnies en portefeuille ne sont souvent que de la poudre aux yeux, sans 

impact mesurable. 

Le comportement des 3 principaux gestionnaires de FNB (Blackrock, Vanguard et State Street) 

illustre bien les conséquences de ce conflit d’intérêts. En effet, lors de récentes assemblées 

d’actionnaires, elles ont plusieurs fois voté contre des propositions d’actionnaires visant à 

forcer les dirigeants d’entreprises à adopter des plans concrets pour l’atteinte de la 

carboneutralité, préférant travailler en collaboration avec les dirigeants de ces entreprises 

pour trouver un « compromis ». Or, l’ancien chef des investissements responsables de 

BlackRock lui-même affirme que ces compromis ne sont que de la poudre aux yeux. Il va 

même plus loin, affirmant que l’atteinte d’objectifs ESG est incompatible avec la mission 

première des gestionnaires de portefeuille et autres participants aux marchés financiers, soit 

la recherche de profit2. 

Les régulateurs ont commencé à agir pour mettre un peu d’ordre dans l’industrie. Certains 

gestionnaires ont été mis à l’amende pour avoir faussement prétendu appliquer des critères 

ESG dans la sélection de compagnies. L’Union européenne a adopté à cet égard une nouvelle 

règlementation 3  exigeant des gestionnaires qu’ils classifient leurs fonds ESG selon trois 

catégories. L’approche d’intégration ESG – la plus utilisée par les gestionnaires de fonds –

correspond désormais à la catégorie la moins bien cotée, alors que participer à la contribution 

d’un objectif de développement durable est la plus contraignante mais aussi la mieux cotée. 

Il reste cependant beaucoup de travail à faire puisque certaines études4 semblent démontrer 

que, paradoxalement, les compagnies incluses dans les fonds ESG enfreignent plus souvent 

 

2 Fancy, T. (2021, 20 août). The Secret Diary of a ‘Sustainable Investor’ – part 2. Medium 

3 Union européenne (2019, 27 novembre). Règlement (UE) 2019/2088 du parlement européen et du conseil du 

27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matière de la durabilité dans le secteur des services 
financiers (p.11).  

4 Raghunandan, A. et Rajgopal, S. (2022, 27 mai). Do ESG Funds Make Stakeholder-Friendly Investments? Review 

of Accounting Studies  
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les lois du travail, paient plus d’amendes et génèrent plus d’émissions de carbone que celles 

dans les fonds non-ESG. 

Il semble donc que les problèmes de greenwashing observés – autant chez les entreprises 

cotées en bourse que chez les gestionnaires de fonds – ne soient pas simplement 

anecdotiques. Ils seraient généralisés et, à la limite, pourraient remettre en question l’utilité 

même de l’approche ESG à l’investissement. 

Le filon ESG 

Lorsqu’on prend une vue d’ensemble de l’industrie, on s’aperçoit que les intervenants du 

secteur privé y trouvent leur compte. C’est ce que certains appellent le filon ESG (ESG Gravy 

Train). Sans tomber dans le cynisme, il y a lieu de se demander si cet écosystème a un réel 

impact sur le comportement des entreprises ou si les rendements qu’ils génèrent justifient 

les frais encourus. 

 

Impact 

Comme on l’a vu plus haut, en théorie, l’investissement responsable peut influencer les 

dirigeants d’entreprises cotés en bourse de deux façons différentes. D’une part, en excluant 

les « mauvaises entreprises » du portefeuille, on fait baisser leur cours en bourse, ce qui force 

les dirigeants de ces entreprises à réagir. L’autre approche est celle de l’engagement, ou l’on 

fait pression sur les entreprises – en soumettant des propositions lors d’assemblées 
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d’actionnaires ou en menant des campagnes médiatiques – pour qu’elles adoptent des plans 

visant des objectifs ESG. 

Dans un cas comme dans l’autre, les résultats sont malheureusement mitigés, voire nuls. 

Il ne faut pas s’étonner que l’approche d’exclusion ne fonctionne pas, puisqu’elle fait fi d’un 

des mécanismes les plus élémentaires de la finance de marché : l’arbitrage. En effet, si les 

investisseurs ESG vendent leurs actions de compagnies pétrolières (par exemple), les 

investisseurs non-ESG se feront un plaisir de les acheter, de sorte qu’il n’y aura aucun impact 

mesurable ou durable sur leur cours. En fait, on estime que pour qu’il y ait un impact 

significatif sur le cours des actions, il faudrait que des investisseurs contrôlant 80% du capital 

en bourse pratiquent l’exclusion, alors que le chiffre est plutôt de 2%5. 

L’approche dite d’engagement souffre elle aussi d’un problème fondamental : tout le monde 

est pour la vertu…tant que ça n’affecte pas les profits. Et le marché n’a pas la patience 

d’attendre des années qu’un plan d’investissement visant à décarboniser les activités d’une 

entreprise ne porte fruit. Deux exemples récents illustrent bien ce problème, alors qu’on a 

montré la porte au président de Danone6 parce que sa stratégie axée sur l’environnement n’a 

pas mené à de bons résultats à court terme. Plus près de nous, Rio Tinto a récemment déclaré 

que sa technologie Elysis – qui permettrait d’éliminer complètement les émissions de gaz à 

effet de serre de la production d’aluminium – ne sera pas implantée dans ses installations 

existantes au Québec, pour des raisons de rentabilité. 

Il est très difficile de mesurer la réelle performance environnementale des entreprises et 

encore plus complexe d’obtenir des données comparables d’une entreprise à l’autre. Les 

données comme les émissions de CO2 ne sont pas toujours précises, la transparence au 

niveau des données varie entre les entreprises et l’horizon de temps est souvent très flou. 

Une donnée importante illustre bien et explique en partie ce problème : seulement 50% des 

critères utilisés sont communs à toutes les agences de notations ESG. Par comparaison, chez 

les agences de notation de crédit, 99% des critères sont communs. 

Une autre faiblesse importante de l’approche ESG est qu’on tente de regrouper des enjeux 

sociétaux provenant de trois champs complètement distincts – environnement, justice sociale 

et gouvernance – pour ensuite les classer en ordre d’importance par le biais de pondération 

afin de générer une cote ESG. Le résultat n’est pas toujours cohérent, comme l’illustre 

l’assignation d’une cote ESG plus élevée à Exxon qu’à Tesla. Un autre résultat  discutable est 

le fait qu’à la fin 2021, tout juste avant le début de la guerre en Ukraine, les fonds ESG 

mondiaux détenaient deux fois plus de pétrolières russes que canadiennes, reprochant aux 

 
5 Berk, Jonathan B. and van Binsbergen, Jules H. (2021, 21 août). The Impact of Impact Investing. Stanford 
University Graduate School of Business Research Paper 

6 Walt, V. (2021, 21 novembre) A Top CEO Was Ousted After Making His Company More Environmentally 
Conscious. Now He's Speaking Out. Time 
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producteurs canadiens d’émettre plus de CO2. Est-ce que cette différence de CO2 était si 

importante qu’elle compensait les risques sociaux et de gouvernance des entreprises russes?  

Malgré ces faiblesses de l’approche ESG, tout n’est pas perdu puisque plusieurs études 

concluent que, dans l’ensemble, l’engagement actionnarial sur des enjeux sociaux et 

environnementaux résulte en des progrès ESG pour l’entreprise ciblée. Le problème pour 

l’investisseur individuel et son conseiller vient plutôt du fait que, compte tenu des conflits 

d’intérêts cités plus haut, cet engagement actionnarial ne provient pas des fonds ESG offerts 

par les grands gestionnaires de fonds. 

Rendements 

Si l’impact des fonds ESG est discutable, qu’en est-il de leurs rendements? À ce jour, aucune 

étude ne conclut qu’ils permettent de générer de tels rendements plus élevés que la gestion 

« traditionnelle ». 

Le constat que l’investissement ESG ne produit pas de rendements excédentaires ne devrait 

surprendre personne : c’est précisément ce que prédit la théorie financière. En fait, on doit 

plutôt s’attendre à des rendements inférieurs d’un portefeuille ESG, puisque le gestionnaire 

de fonds ESG qui pratique l’exclusion – des titres pétroliers par exemple – a des contraintes à 

l’investissement que les autres n’ont pas. Ironiquement, ce sont les gestionnaires non-ESG et 

leurs investisseurs qui auront l’opportunité d’acheter ces mêmes actions à rabais et ainsi 

empocher un rendement excédentaire. 

Les résultats obtenus par les investisseurs canadiens en fonds ESG reflètent bien cet état de 

choses. Depuis maintenant 9 ans que sont disponibles des fonds négociés en bourse 

permettant de constituer un portefeuille ESG équilibré et diversifié (60% actions et 40% 

obligations), son rendement a été légèrement supérieur à celui du portefeuille non-ESG. 

Rendements annualisés portefeuille équilibré 

Au 31 décembre 2022 1 an 3 ans 5 ans 9 ans 

ESG -13,69% 3,93% 5,32% 7,24% 

Non-ESG -10,69% 3,49% 4,93% 6,54% 

En analysant de plus près cependant, on constate que les écarts de rendement du portefeuille 

ESG par rapport au portefeuille non-ESG sont essentiellement dus à la surpondération en 

titres de technologie – qui ont présumément une moins grande empreinte carbone – et la 

sous-pondération en titres pétroliers. Le portefeuille ESG a donc surperformé de 2014 à 2021 

– alors que les technos avaient le vent dans les voiles et que le cours du baril de pétrole passait 

de plus de 100$ à environ 20$. Cette tendance s’est cependant inversée en 2021-2022 et le 

portefeuille ESG a mal performé. 
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Alors, à moins de penser que l’investissement ESG a été responsable des hauts et des bas du 

secteur de la technologie et du pétrole depuis 9 ans, on ne peut prétendre qu’il produit de 

meilleurs rendements. En fait, si les taux d’intérêt demeurent élevés et le cours du baril de 

pétrole ne fléchit pas, c’est plutôt le contraire qui risque de se produire. 

Il est aussi très difficile, voire impossible de déterminer dans quelle mesure la performance 

d’une entreprise – et donc le rendement qu’obtiennent ses actionnaires – s’explique par son 

souci des questions environnementales, sociales et de gouvernance. Ce qu’on sait cependant, 

c’est que si une initiative est à la fois bonne pour l’environnement et bonne pour les profits, 

l’entreprise l’implantera, sans attendre que quelques investisseurs ESG l’y incitent! 

Les frais de gestion constituent aussi un enjeu très important pour les investisseurs dans les 

fonds ESG : ils sont en moyenne 50% plus élevés que ceux de leurs pairs non-ESG. Pour la 

retraitée qui compte sur ses placements pour générer ses revenus, le manque à gagner 

occasionné par ces frais peut être de plusieurs milliers de dollars par année. 
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Conclusion 

Les investisseurs ESG poursuivent des objectifs louables : investir selon leurs convictions et 

contribuer à sauver la planète et à améliorer la société. 

Le premier objectif – investir selon ses convictions – est atteignable : on peut effectivement 

gérer un portefeuille sans tabac, pétrole ou armement. Malheureusement pour la planète et 

la société cependant, l’impact sera nul tant que d’autres pourront racheter à rabais ces 

actifs ou ces entreprises dont nous nous départons. 

En fait, il y a lieu de se demander si la bourse et le milieu de la finance sont le bon vecteur pour 

provoquer les changements requis pour atteindre un mode de vie plus durable. Prendre des 

initiatives pour sauver la planète est-il compatible avec la mission des gestionnaires de fonds 

qui est de générer des rendements pour les investisseurs, ou celle des entreprises cotées en 

bourse qui est de générer croissance et profits ? Il est permis d’en douter. Il revient plutôt à 

nos gouvernements de prendre les mesures visant à protéger et restaurer l’environnement 

et à assurer une plus grande justice sociale, en légiférant, en investissant dans les transports 

en commun ou en bonifiant les programmes sociaux. 

Si vous souhaitez investir selon vos convictions, l’investissement ESG peut être la solution. 

Mais si vous voulez vraiment faire votre part pour sauver la planète et améliorer la société, 

troquez plutôt votre VUS contre une petite voiture – ou mieux encore contre un vélo et une 

carte OPUS – et contribuez financièrement ou de votre temps à une cause qui vous tient à 

cœur. 


