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1. Introduction 

 
Depuis plusieurs années, le mouvement Désinvestissons (Divest) suscite 

l’engouement de nombreux leaders politiques, économiques, étudiants et même 

religieux. Que réclame-t-il exactement? En un mot, le mouvement Désinvestissons vise à 

convaincre les investisseurs, institutionnels ou non, de délaisser le secteur des énergies 

fossiles. 

 
Pourquoi un tel objectif? Dans quel contexte ce mouvement s’inscrit-il? Pourquoi 

sa présence à l’Université de Montréal? L’Université a donc des investissements dans les 

hydrocarbures? Combien? Surtout, désinvestir ne nuirait-il pas à leur rendement? 

 
Ce document s’affaire à répondre à ces nombreuses questions. Il fait un survol 

global du désinvestissement et de ses motivations, tout en ramenant le sujet sur le terrain 

de l’Université de Montréal. Il faut en effet savoir que le fonds de dotation de l’Université 

et son Régime de retraite détiennent respectivement 13 et 120 millions de dollars en 

actifs fossiles1, d’où la présence d’UdeM Sans Pétrole. 

 
Destiné à tous, étudiant-e-s, enseignant-e-s, employé-e-s, bénéficiaires et 

gestionnaires, nous espérons qu’il vous éclairera sur le sujet, ou même, qu’il vous fera 

sentir la nécessité, ici à l’Université de Montréal, de désinvestir. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
1 Estimation réalisée en 2015 avec l’aide de Radio-Canada (Voir Provost, 2016 et Lavoie, 2015) 
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2. Historique du mouvement Désinvestissons 
 

Le mouvement de désinvestissement a émergé en 2011 aux États-Unis. Il est 

l’initiative d’étudiant-e-s surpris-es par le fait que leurs universités aient toujours, dans 

un contexte de réchauffement climatique, des placements importants dans des 

compagnies faisant l’exploitation, la commercialisation et le transport d’hydrocarbures. 

Se mobilisant au sein de leurs universités, l’objectif de ces étudiants était ainsi d’amener 

leurs universités à retirer progressivement leurs investissements de ce secteur. En lieu et 

place, ils réclamaient que l’argent soit investi dans des fonds de placement responsables 

et des entreprises œuvrant à la transition énergétique et aux solutions climatiques 

(comprenant, par exemple, les énergies renouvelables, l’agriculture durable et l’efficacité 

énergétique). 

 
Ne regroupant ainsi au départ qu’une demi-douzaine d’universités, l’initiative 

s’est rapidement propagée, rejoignant une cinquantaine de campus dès 2012. En 2013, 

le mouvement recevait l’appui du Président Barack Obama (1). Au fil du temps, le 

mouvement a grandi exponentiellement pour sortir du cadre des universités américaines. 

En 2015, il rejoignait mondialement plus de 436 institutions (fonds de retraites, 

fondations, compagnies privées, compagnies d’assurances, gouvernements locaux, ONG, 

etc.), dont 121 au Canada, représentant au total 2 600 milliards de dollars en actifs (2). 

 
En 2014, environ 14 universités (la plupart américaines), représentant 19 milliards 

de dollars, s’étaient engagées à désinvestir des hydrocarbures. En 2015, un an plus tard, 

elles étaient 40 institutions d’enseignements, représentant 130 milliards de dollars, à 

s’engager dans la même voie. En décembre 2016, l’organisme DivestInvest rapportait que 

le mouvement atteint désormais plus de 688 institutions et 58 000 particuliers, 

représentant au total 5000 milliards. De ce nombre, 14% sont des institutions 

d’enseignement. De plus, des universités prestigieuses ont désinvesti au moins 

partiellement, dont Oxford, Yale et University of California —  qui représente à elle seule 

98 milliards de dollars (2). 

 

Parmi les universités canadiennes non québécoises, l'Université de Guelph et 

l'Université de la Colombie-Britannique sont dans le processus de se désinvestir de tous 

leurs investissements dans les combustibles fossiles (3). En septembre 2019, l’organisme 

350 a annoncé que le mouvement atteignait maintenant 11 000 milliards de dollars, 

représentant plus de 1110 institutions et que celui-ci s'accélère. En effet, les derniers 

2000 milliards avaient été désinvestis durant les 6 derniers mois avant la conférence de 

presse dévoilant ce nouveau chiffre ; du jamais vu (4)! 
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À l’automne 2020, 16 groupes étudiants de désinvestissement provenant de 

différentes universités canadiennes ont joint leurs forces afin de créer la coalition « Divest 

Canada ». Cette coalition a été créée afin de donner plus d’appui aux différents groupes 

étudiants, dans le but de mener les universités réticentes à se désinvestir complètement 

des énergies fossiles. Celle-ci a aussi publié une lettre ouverte destinée aux conseils 

d’administration de toutes les écoles canadiennes n’ayant pas encore désinvesti. 

 

2.1  Au Québec 

 
Au Québec, des mouvements pour le désinvestissement ont d’abord pris forme à 

l’Université McGill (2012) et à Concordia (2013). L’Université de Concordia a déjà consenti 

à mettre sur pied un fonds de 5 millions de dollars, qui seront placés de manière durable, 

excluant le secteur fossile (5). L’Université McGill n’a quant à elle toujours pas emprunté 

la voie du désinvestissement, malgré de nombreux dialogues entre la direction et les 

représentants du mouvement. Ces derniers demeurent cependant très actifs : de 

nombreux documents ont été produits, des pétitions circulent et des teachs-ins sont 

organisés. Plusieurs personnalités, dont Karel Mayrand, directeur au Québec de la 

Fondation David Suzuki, diplômé en 1994, sont allées jusqu’à rendre leur diplôme à 

l’Université en guise de protestation. Un potentiel donateur a même décidé de ne pas 

procéder à un don de 2 millions de dollars, ayant peur que l’argent ne se retrouve investi 

dans les énergies fossiles (6). 

 
En 2016, un mouvement s’est formé à l’Université Laval, appelé ULaval Sans 

fossiles. Moins d’un an plus tard, il a obtenu de la direction que celle-ci déplace les 11 

millions de dollars de son fonds de dotation actuellement alloués au secteur fossile, une 

première au Canada (7). 

 
C’est donc dans cette tendance, sur fond d’un alignement des pratiques 

commerciales et universitaires en faveur du développement durable, que s’inscrit le 

mouvement UdeM Sans Pétrole (anciennement Désinvestissons UdeM), fondé en 2015. 

Au sein du monde universitaire francophone québécois, UdeM Sans Pétrole est une des 

seules organisations, avec Désinvestissons Université de Sherbrooke et Ulaval Sans 

fossiles, à militer pour le désinvestissement. 
 

Après le troisième refus de l’université McGill de désinvestir, Gregory Mikkelson, 

professeur de philosophie, démissionne pour des raisons éthiques. Celui-ci était un 

fervent activiste pour le désinvestissement de l’université McGill de l’industrie des 

énergies fossiles (8) 
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3. Le changement climatique et ses conséquences 
 

Le mouvement de désinvestissement appartient ainsi à la réalité contemporaine ; il 

est là et prend de l’ampleur. Suite à cette base historique vient le temps de plonger dans 

le vif du sujet. Pour bien en comprendre l’enjeu, cependant, un bref détour par la science 

du climat est avant tout nécessaire. 

 

3.1. Un fait scientifique 

 
Les scientifiques sont on ne peut plus clairs : la planète se réchauffe. Il est de 

surcroit probable à 99% qu’elle se réchauffe en raison de l’activité humaine (9). Entre le 

premier rapport du Groupe d’experts intergouvernemental sur l’évolution du climat 

(GIEC), publié en 1990, et le dernier en date, publié en 2014, le lien entre réchauffement 

climatique et activités humaines s’est raffermi. L’utilisation massive d’énergies fossiles 

(charbon, pétrole et gaz) depuis la révolution industrielle, en raison des émissions de 

dioxyde de carbone (CO2) qui en résultent, est particulièrement pointée du doigt. 

Rappelons que le CO2 est un gaz à effet de serre (GES), c’est-à-dire qu’il amplifie la 

rétention de l’énergie thermique au sein de l’atmosphère, provoquant ainsi le 

réchauffement de la planète. Alors que des mesures ont été mises en place, dans les 

dernières décennies, pour limiter ces émissions, la concentration de CO2 dans 

l’atmosphère ne cesse pourtant de grimper. En effet, tandis que les émissions de GES 

annuelles augmentaient en moyenne au rythme de 1.3% par an de 1970 à 2000, elles 

augmentent désormais à raison de 2.2% par an (10). Avant l’ère industrielle, la 

concentration de CO2 dans l’atmosphère était de 280 parties par million (ppm). 

Aujourd’hui, la concentration de CO2 a dépassé les 400 ppm. L’être humain n’a jamais 

existé sous une concentration de CO2 si importante (11). Alors que la concentration 

réputée « sécuritaire » est de 350 ppm, celle-ci pourrait atteindre jusqu’à 550 ppm d’ici 

2100 si la consommation d’énergie fossile évolue au même rythme qu’aujourd’hui (12). 

 
Bien entendu, cette concentration croissante de CO2 dans l’atmosphère mène à 

un réchauffement de plus en plus important. Mais ce n’est pas tout : au cours de leurs 

recherches, les scientifiques ont également trouvé des boucles de rétroactions : passé un 

certain point, les changements causés par le réchauffement climatique se renforcent 

mutuellement (13). Par exemple, le réchauffement réduit le pouvoir de séquestration du 

CO2 des océans, ce qui en laisse une proportion plus grande dans l’atmosphère, 

provoquant en retour un réchauffement encore plus marqué (14). Aussi, la hausse des 

températures cause la fonte du pergélisol, libérant du méthane, un GES bien plus puissant 

que le CO2, ce qui accélère encore davantage le réchauffement. L’existence de ces boucles 

de rétroactions met en évidence l’urgence d’agir, puisqu’à un certain point le 



 

5  

réchauffement s’emballera de lui-même, mettant en doute la capacité d’adaptation des 

sociétés. 

 
Selon les « meilleures projections » du GIEC, l’augmentation de la température 

globale pourrait augmenter de 1,8°C à 4°C d’ici 2090-2099, selon les mesures qui seront 

prises d’ici là (14). Dans le pire scénario étudié (A1FI), menant à une fourchette probable 

de réchauffement entre 2,4 et 6,4°C, le monde prendra toujours appui sur une utilisation 

intensive des combustibles fossiles. Inversement, le meilleur scénario (B1), menant à une 

fourchette probable de réchauffement entre 1,1 et 2,9°C, est basé sur la prémisse que 

sont effectués : 

 
Des changements rapides dans les structures économiques vers une 

économie de services et d’information, avec des réductions dans 

l’intensité des matériaux et l’introduction de technologies propres et 

utilisant les ressources de manière efficiente. L’accent est placé sur 

des solutions mondiales orientées vers une viabilité économique, 

sociale et environnementale, y compris une meilleure équité, mais 

sans initiatives supplémentaires pour gérer le climat (14).  

 

 
À l’issue de la Conférence de Paris sur le climat (COP21) en décembre 2015, les 

États siégeant à l’ONU ont pris l’engagement de maintenir le réchauffement climatique 

en dessous de 2°C et de poursuivre leurs efforts pour limiter celui-ci à 1,5°C (15). 

Cependant, la température globale a déjà augmenté de près de 1°C (16). Alors que des 

records de chaleur sont battus année après année, l’objectif de 2°C suppose ainsi des 

actions ambitieuses, concrètes et immédiates (17). En effet, pour rester sous la barre des 

2,0°C, une réduction des émissions de GES de 40% à 70% par rapport à 2010 est nécessaire 

d’ici 2050, selon le GIEC (10). Signe d’un manque d’efforts en ce sens, la Banque Mondiale 

estime que, selon les mesures actuelles prises vis-à-vis du changement climatique, le 

réchauffement planétaire atteindrait plutôt 3,5 à 4,0°C d’ici 2100. Cela aurait « un impact 

catastrophique sur le climat et menacerait notre système économique actuel, en raison 

d’impacts inédits et imprévisibles sur les humains et les écosystèmes » 2 (12). 

 
L’étude la plus récente sur l’évolution des températures, réalisée en 2016 par le 

Universal Ecological Fund, souligne qu’un réchauffement planétaire de 2°C pourrait se 

concrétiser bien plus rapidement que prévu, soit dès 2050. L’ex- Président du GIEC 

soulignait à l’occasion l’importance de doubler, voire tripler, les efforts en vue de limiter 

le réchauffement climatique (18). 

 

 
2 Traduction libre 
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3.2. Impacts sur le monde et au Québec 

 
Que le réchauffement soit limité à 2°C ou qu’il dépasse ce seuil, la planète aura 

dans les deux cas affaire à des conséquences graves. Voici une liste non exhaustive des 

impacts directs: 

 
- Augmentation des évènements climatiques extrêmes comme les ouragans, 

typhons, tornades, sècheresses, inondations et feux de forêt; 

- Hausse des précipitations près des pôles et baisse près de l’Équateur; 

- Impacts négatifs sur les rendements agricoles; 

- Insécurité alimentaire et stress hydrique croissant; 

- Inondation des régions côtières, causant d’importants mouvements 

migratoires; 

- Pression accrue sur les infrastructures; 

- Augmentation des risques sanitaires et de la propagation de maladies; 

- Effondrement d’écosystèmes terrestres et marins (19)  
 

 

Au Québec seulement, le Ministère de développement durable, de 

l’Environnement et de la Lutte contre changements climatiques (MDDLECC) souligne dans 

son Plan d’action pour les changements climatiques 2013-2020 les impacts suivants : 

 
- Hausse de la fréquence et de l’intensité des évènements climatiques extrêmes 

(inondations, précipitations importantes et sècheresses), mettant en danger 

la sécurité des personnes, des infrastructures et du rendement agricole; 

- Fonte du pergélisol dans le Nord, rendant instable les bâtiments et 

infrastructures; 

- Épidémies d’insectes ravageurs et feux de forêt, mettant en danger la sécurité 

publique et causant des pertes pour l’industrie forestière; 

- Niveau d’eau anormalement bas dans le Saint-Laurent, compromettant la 

navigation et mettant à risque l’accessibilité à l’eau potable; 

- Disparition progressive de la glace en Arctique, mettant en danger le mode de 

vie des peuples autochtones; 

- L’expansion des milieux de vie de pathogènes, comme la maladie de Lyme (20). 

 
Économiquement, ces impacts se traduisent par des coûts croissants pour le 

secteur privé comme public. Au Canada seulement, la Table ronde nationale sur 

l’environnement et l’économie (TRNEE) estimait en 2011 que « les coûts du changement 

climatique pour le Canada pourraient passer d'environ 5 milliards par année en 2020 […] 

à une somme comprise entre 21 et 43 milliards par année dans les années 2050 » (21). 
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Au niveau mondial, un rapport du Programme des Nations unies pour l’environnement 

(PNUE) estime que le coût de l’adaptation au changement climatique « pourrait atteindre 

150 milliards de dollars par an en 2025- 2030 et 250 à 500 milliards en 2050 » (22). Un 

rapport de l’ONU, publié en 2016, indique de son côté que les pertes de productivité 

engendrées par le changement climatique se traduiraient par un coût de 2000 milliards 

de dollars par an (23). L’économiste Nicolas Stern estime quant à lui l’impact économique 

global à 7000 milliards de dollars par année, en prenant en compte la destruction 

croissante d’actifs, par exemple due à des évènements climatiques extrêmes (24). 

Surtout, de nombreuses études démontrent qu’il serait moins coûteux d’agir dès 

maintenant pour le climat que de payer pour les dégâts au fur et à mesure (25). 

 
Au niveau de la santé, le changement du climat mondial aura des impacts majeurs 

sur la nutrition et l’approvisionnement en eau. Il augmentera la propagation de maladies 

par les insectes, sans compter les décès liés aux catastrophes naturelles, lesquelles ont 

déjà triplé depuis 1960 (26). Le changement climatique fait en outre déjà des centaines 

de milliers de morts annuellement (27). De plus, selon l’Organisation mondiale de la santé 

(l’OMS), il met à risque la vie de milliards d’individus et entrainerait 250 000 décès 

supplémentaires par an entre 2030 et 2050 (26). 

 
Les changements climatiques auront également un impact géostratégique et 

sécuritaire important. En effet, les évènements climatiques extrêmes provoqueront de 

grands déplacements de populations et des crises humanitaires, tandis que la raréfaction 

des ressources pourrait conduire à des tensions sécuritaires et géopolitiques, mettant en 

cause la stabilité politique et économique. L’inondation de côtes sensibles et la mise en 

danger d’infrastructures essentielles poseront également un risque sécuritaire important. 

En 2015, lors d’un point de presse, Barack Obama a ainsi décrit le changement climatique 

comme « une menace à la sécurité de notre pays » (28). 

 
Évidemment, l’instabilité politique, la multiplication d’évènements climatiques 

extrêmes, l’imprévisibilité, la destruction d’infrastructures, et bien plus, constituent des 

risques significatifs pour les investisseurs (24). Selon Laura Tlaiye, conseillère en 

investissements durables à la Banque mondiale, 

 
La dégradation de l’environnement, la pauvreté et les 

conséquences du changement climatique sont autant de facteurs 

 

qui mettent en péril le bien-être et la stabilité des pays, des 

populations, des ressources et des entreprises. Les investisseurs sont 

de plus en plus conscients des menaces que ces facteurs représentent 

pour le rendement financier à long terme, et en tiennent compte dans 

leurs décisions (29). 
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En plus de toucher à la question éthique, cette citation indique clairement 

comment l’investissement compris de manière étroite augmente le risque financier et 

nuit à la viabilité à long terme, minant les conditions mêmes qui permettront d’investir 

demain. Ces risques, de plus en plus étudiés et soulignés par les institutions 

internationales, sont cependant ignorés par près de la moitié des plus gros fonds de la 

planète (30). L’Asset Owners Disclosure Project (AODP), qui classe les 500 plus gros fonds 

mondiaux en fonction de leurs gestes envers le climat, a même conclu en 2016 que le 

Canada se positionne derrière la Chine en la matière. Le rapport ajoute que « 40 % [des 

fonds canadiens] seraient dans le déni, les derniers de classe se retrouvant au 

Québec » (31). 

 

3.3. Le concept de budget carbone 

 

L’objectif de limiter la hausse globale de la température à 2°C permet de calculer 

un « budget carbone », c’est-à-dire la quantité maximale de CO2 pouvant être émise 

globalement avant que soit dépassé ce seuil. Un tel calcul est évidemment difficile à 

réaliser : le budget carbone varie en fonction de nombreux facteurs, comme la proportion 

dans le mix énergétique de gaz, de charbon et de pétrole et le taux de déforestation, sans 

compter le passage du temps. Néanmoins, en 2014, une estimation l’a fixé à 565 

gigatonnes (GT) de CO2 (32). Selon cette estimation, avec des émissions tournant autour 

de 35 GT par an, le budget carbone serait épuisé d’ici aussi peu que 16 ans. Surtout, les 

réserves prouvées des 200 compagnies les plus importantes du secteur fossile 

représentent à elles seules 2795 GT de CO2 (32). Autrement dit, le respect de l’objectif 

de 2°C signifie que 80% des réserves prouvées d’hydrocarbures sont techniquement 

inexploitables (33). 

 
Une étude plus récente, conduite à l’University College London et publiée dans 

Nature, affirme quant à elle que l’objectif de 2°C exige, globalement, que 82% du charbon, 

49% du gaz et 33% du pétrole reste sous terre (34) (35). Au Canada, ce sont 85% des 

réserves prouvées de pétroles qui devraient demeurer inexploitées (34) (35). L’étude 

conclut également que le temps avant d’excéder le budget carbone est compté. 

 
En somme, bien que les chiffres varient, la conclusion demeure : il est 

scientifiquement impossible d’exploiter et d’utiliser l’entièreté des réserves prouvées 

d’énergies fossiles, si un réchauffement climatique catastrophique devait être évité. En 

fait, brûler l’entièreté de ces réserves conduirait à un climat sous lequel n’a jamais vécu 

aucune autre civilisation humaine. Cette notion de budget carbone, extrêmement 

importante, reviendra dans la suite de cet argumentaire. 
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4. La nécessité de désinvestir 
 

La gravité du changement climatique étant établie, une question demeure : 

pourquoi adopter la stratégie du désinvestissement? Notre société n’est-elle pas, de toute 

manière, encore dépendante du pétrole et du charbon? Qu’est-ce que désinvestir peut 

bien changer? Le nœud du problème est que la transition énergétique, rendue nécessaire 

par le changement climatique, est actuellement entravée par les industries du secteur 

fossile. Il ressort ainsi des sections suivantes qu’en minant la légitimité sociale de ces 

compagnies et en instaurant un climat social de changement de paradigme, le 

désinvestissement a la capacité de freiner le réchauffement climatique et d’accélérer la 

transition énergétique, tout en permettant d’éviter des conflits d’ordre moraux. 

 
4.1. Amorcer la transition énergétique dès à présent 

 
La réalité du changement climatique, en majeure partie causé par la combustion 

d’énergies fossiles, appelle incessamment les sociétés à modifier leurs sources d’énergie. 

Alors que l’Agence internationale de l’énergie prédit une hausse de la consommation 

d’énergie de 40% d’ici 2040, il est plus qu’urgent de développer des réseaux d’énergies 

renouvelables et la technologie qui y est associée, ainsi que de promouvoir l’efficacité 

énergétique. La technologie est là, le coût des énergies renouvelables et maintenant à 

parité avec les énergies fossiles (36). 

 
En ce sens, si le pétrole est encore à l’heure actuelle un pilier de l’économie, il est 

évident qu’il ne pourra le rester pour longtemps. Plutôt que de brandir la dépendance 

actuelle des sociétés à l’égard des énergies fossiles comme excuse à l’immobilisme, il 

faudrait plutôt reconnaître en quoi cette situation est dangereuse. Puisque la transition 

énergétique et la mise en place d’infrastructures adéquates vont elles-mêmes polluer, il 

importe de s’atteler sans tarder à décarboniser l’économie. Il serait en effet à propos 

d’utiliser le budget carbone à cette fin, plutôt que d’attendre que celui-ci soit épuisé avant 

de se mettre à l’ouvrage. 

 

Les investisseurs institutionnels ont de ce fait un rôle de premier plan à jouer, 

puisque de par le volume de leurs actifs ils sont détenteurs d’un pouvoir manifeste. Pour 

l’Agence européenne pour l’environnement (AEE), le choix des investissements ne 

détermine rien de moins que le futur : « les investissements sont essentiels pour faire 

face au changement climatique, car les choix d'investissement que nous faisons 

aujourd'hui ont des implications à long terme, tant positives que négatives, concernant 

la façon dont les besoins de base de la société seront satisfaits à long terme » (37). L’OCDE 

indique quant à elle que « pour atteindre l’objectif de 2oC, il faut passer à une économie 

sobre en carbone en réduisant l’investissement dans les options très carbonées pour 
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privilégier les actifs infrastructurels et les technologies bas carbone, résilients au 

changement climatique » (38). Il est estimé que pour les 20 prochaines années, les 

investissements dans les énergies fossiles devront baisser à raison de 30 milliards par 

année, tandis que les investissements dans les énergies renouvelables devront 

augmenter annuellement de 147 milliards (10). En outre, les investissements dans 

l’efficacité énergétique des bâtiments, des transports et de l’industrie devront augmenter 

annuellement d’environ 336 milliards (10). 

 
Heureusement, le nécessaire changement de paradigme se matérialise. En 2016, 

six fonds d’investissement ont reçu la certification Transition énergétique en Europe (39), 

tandis qu’en France 22 milliards d’euros ont été investis dans la transition énergétique 

rien qu’en 2011 (40). Un rapport d’Ethical Markets indique qu’entre 2007 et 2010 environ 

1300 milliards de dollars ont été investis dans la transition énergétique (énergies 

renouvelables, efficacité énergétique, réseaux intelligents, recherche et 

développement) (41). Également, les investissements dans les énergies renouvelables 

sont de plus en plus volumineux au niveau mondial. En 2015, ces investissements ont pour 

la première fois dépassé ceux effectués dans le secteur fossile. En effet, alors que 130 

milliards étaient investis dans ce secteur, 286 milliards étaient investis dans les énergies 

renouvelables, incluant la recherche (42). Indéniablement, le secteur de l’énergie se 

réoriente et « un changement structurel est en chemin » (42). Alors que le secteur fossile 

est de plus en plus controversé, la transition énergétique crée de nouvelles opportunités, 

à fort potentiel de croissance. 
 

4.2. Le paradigme et des méthodes de l’industrie fossile 

 
Si la décarbonisation de l’économie est une tâche dont personne ne peut se 

dérober, l’attitude des compagnies du secteur fossile vis-à-vis de celle-ci éclaire leur vision 

des choses. Pour le dire sans détour, ces dernières ont historiquement joué un rôle de 

premier plan pour accentuer la dépendance de nos sociétés aux énergies fossiles et semer 

le doute sur la réalité du changement climatique afin de retarder le plus possible la 

transition énergétique. Des documents ont par exemple révélé que les compagnies 

pétrolières américaines, à l’avant-garde de la science du climat à la fin des années 1970, 

étaient à l’interne bien au fait de la réalité du changement climatique, particulièrement 

la société Exxon (aujourd’hui ExxonMobil) (43). Malgré tout, ces compagnies ont, en 

connaissance de cause, financé de nombreuses « recherches » et campagnes publicitaires 

remettant en question l’origine humaine du changement climatique, voire sa simple 

existence. Certaines campagnes soutenaient entre autres que la science du climat était 

trop incertaine pour justifier l’adoption de politiques climatiques, telles que l’accord de 

Kyoto (1997) (43). Derrière les portes closes cependant, Imperial Oil, par exemple, 
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reconnaissait que ses pratiques étaient « antisociales » (44). Alors que les sociétés 

pétrolières étaient particulièrement bien au fait de la réalité du changement climatique, 

celles-ci ont préféré mener une campagne de salissage à l’égard de la science du climat 

et envenimer le débat, en vue de conserver leurs intérêts, et ce au plus grand mépris du 

public. 

 
Devant ces révélations, le Département américain de la justice a ouvert une 

enquête sur ExxonMobil (45). La Fondation Familiale Rockefeller, qui, au même titre que 

la Fondation des Frères Rockefeller, s’est commise au désinvestissement, a affirmé au 

moment de sa décision qu’Exxon, associée historiquement à la fortune familiale, avant « 

induit en erreur le public au sujet des risques liés au changement climatique », rajoutant 

par ailleurs « qu’il n’y a aucune raison rationnelle de poursuivre l’exploration pour trouver 

d’autres hydrocarbures » (46), (47). Cette contamination de l’opinion publique n’est 

cependant pas le seul fait d’ExxonMobil. Des dizaines de compagnies ont également agi 

de la sorte, par exemple sous l’égide de la Coalition globale pour le climat (Global Climat 

Coalition), laquelle a mené des efforts de désinformation avant d’être désertée lorsque la 

supercherie fut exposée au public (48). 

 
Au sujet des politiques climatiques, de nombreuses compagnies du secteur fossile 

dépensent annuellement, au Canada comme ailleurs, plusieurs millions de dollars en 

lobbying, afin d’éviter la mise en place de politiques climatiques contraignantes. Des 

organisations de la société civile financées par les gros joueurs de l’industrie, comme les 

frères Koch, militent par exemple aux États-Unis contre l’imposition d’une taxe sur les 

émissions de GES (49). En outre, l’échec, par deux fois, d’un projet fédéral visant à établir 

dans le même pays un marché du carbone est jugé en bonne partie attribuable à l’effort 

de lobbying de ces compagnies, lesquelles ont également fait des donations directes aux 

congressistes afin qu’ils votent contre le projet (49). Aussi, plusieurs compagnies 

exploitant les sables bitumineux, desquelles le RRUM et le fonds de dotation sont 

actionnaires, font actuellement du lobbying intensif au Canada afin de doubler, voire 

tripler leur production d’ici 15 ans, cela en dépit de la science climatique (50), (51), (52). 

Cherchant de nouveaux débouchés, elles exercent une pression importante afin de 

construire de nouveaux pipelines au coût de plusieurs milliards de dollars, comme Énergie 

Est, totalement à contre-courant des exigences que pose la transition énergétique. Enfin, 

elles font pression, parfois même par l’entremise du gouvernement canadien, sur les 

États-Unis et l’Union européenne afin que ceux-ci importent davantage de pétrole issu 

des sables bitumineux, réputé le plus polluant au monde (53). 
 
 

Sur le plan international, l’industrie fossile fait tout autant du lobbying depuis 

plusieurs décennies afin d’éviter tout accord climatique ambitieux et contraignant. 
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L’Accord de Paris, conclu en 2015, lui aura finalement été « arraché ». À la suite de 

l’Accord, plusieurs compagnies se réunissaient en avril 2016, non pas pour discuter 

réduction des émissions, mais bien pour « réussir une baisse significative des coûts pour 

que l'industrie opérant en mer profonde puisse rester compétitive » et ainsi « développer 

l'extraction du pétrole et du gaz en eaux profondes » (54). Pour des responsables d’ONG, 

au lieu de prendre acte du contenu ambitieux de l’Accord de Paris, « les "supermajors" 

du pétrole et du gaz vont au contraire réunir leurs compétences et leurs ressources pour 

forer toujours plus, plus loin et plus profond » (54). 

 
Il serait possible de développer davantage en la matière. Mais il est déjà bien 

apparent que cette industrie ne fait pas que fournir du combustible fossile en attendant 

que nos sociétés soient en mesure de s’en passer. La simple poursuite de ses intérêts lui 

commande plutôt de s’impliquer activement dans une démarche consistant à retarder le 

plus possible la transition énergétique et la mise en place de politiques connexes. 

L’industrie continue, de surcroit, à injecter des sommes astronomiques dans l’exploration 

pétrolière, ce qui pourrait mener à un réchauffement climatique catastrophique. 

 
En effet, comme il l’a été montré dans la section portant sur le concept de 

« budget carbone », respecter la limite de 2°C signifie qu’il est scientifiquement 

impossible d’exploiter et de brûler l’ensemble des réserves prouvées de combustibles 

fossiles, encore moins celles qu’il reste à découvrir. Cependant, les plans d’affaires des 

compagnies fossiles se basent précisément, sans exception, sur un scénario ou la totalité 

des réserves serait exploitée. En raison du fonctionnement du marché financier, ces 

compagnies doivent constamment découvrir de nouvelles réserves à mesure qu’elles 

exploitent celles déjà trouvées. Cela les a menés à dépenser, rien qu’en 2013, 670 

milliards de dollars en exploration, alors même que les réserves déjà prouvées sont 

inexploitables en totalité (35). 

 
Ce que cette donnée confirme est que les intérêts de cette industrie sont 

fondamentalement incompatibles avec les objectifs climatiques adoptés à Paris en 2015. 

Ils constituent une force immobiliste, ce que désinvestir permet de signifier. 

Le désinvestissement retire à ces compagnies leur « licence sociale », instaurant un climat 

de délaissement des énergies fossiles où les compagnies qui les exploitent sont 

considérées comme passéistes et dommageables socialement. Il s’agit d’affirmer que les 

investisseurs et la société ne tolèrent plus ces efforts de lobbying et autres pratiques 

visant une exploitation fossile toujours accrue. À l’inverse, conserver des investissements 

dans le secteur équivaut plutôt à endosser ses pratiques controversées. Tandis que l’on 

sait depuis près de 40 ans à quel point se départir des énergies fossiles est impératif, cet 

acharnement à exploiter toujours plus d’hydrocarbures nous fait perdre du temps 
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précieux, nécessaire pour apporter ces changements structurels (55). Devant la gravité 

du changement climatique, cela est franchement immoral, mettant en danger la vie de 

millions, voire de milliards de personnes. 

 

4.3. Le désinvestissement envoie un message clair à la société civile, aux 

investisseurs et aux gouvernements 

 
Comme il l’a été dit, face à la pression de l’industrie, il est indispensable de générer 

un climat social favorable à la transition énergétique. Pour le secrétaire général du Conseil 

mondial de l’énergie, Christoph Frei, « tout le monde dit qu’il [le changement climatique] 

s’agit d’un problème important, mais la réalité penche d’un autre côté » (56). Tandis que 

le changement climatique va en s’accroissant et que le budget carbone s’épuise 

rapidement, laissant présager que la cible de 2°C sera ratée, passer des mots à l’acte est 

plus qu’urgent. Le changement climatique est sans contredit le plus grand défi que toute 

civilisation humaine n’ait jamais eu à relever. Son atténuation nécessite la coopération 

efficace de tous les membres de la société. De nouveau, il est impératif de rappeler aux 

acteurs concernés qu’il ne suffit pas de dire que la transition énergétique s’effectuera sur 

le long terme, qu’elle sera graduelle, et que de toute façon nous sommes encore 

dépendants des énergies fossiles. Cela ne fait que la repousser indéfiniment. Au contraire, 

il faut le redire, si la transition prendra du temps, il est encore plus important de l’amorcer 

dès aujourd’hui. 

 
À ce sujet, le discours public actuel met surtout l’accent sur les responsabilités 

individuelles : les citoyens doivent apprendre à recycler, privilégier le transport en 

commun et essayer de moins consommer. Que font les institutions pendant ce temps? 

N’ont-elles pas un rôle à jouer? N’est-ce pas elles qui devraient élaborer des politiques, 

procéder à des investissements? En fait, il semble qu’elles soient plutôt apathiques face 

au changement climatique. À en juger par leurs actes, celui-ci ne semble pas constituer 

pour la majorité d’entre elles un problème sérieux. Comment alors sincèrement croire 

que les petites actions individuelles peuvent mener à un quelconque changement 

d’envergure, quand, de leur côté, des institutions investissent dans les sables bitumineux 

à coup de millions? En particulier, comment enjoindre aux citoyens de « faire leur part », 

d’agir concrètement, alors que les autorités, publiques ou privées, de par leur inaction, 

induisent plutôt un climat d’apathie ? Alors que l’engagement des institutions est 

indéniablement nécessaire, ne serait-ce que par leur rôle structurant, leur non-

implication est au contraire démotivante : elle instaure un climat social laissant entendre 

que le problème n’est pas si grave que ça, poussant à l’apathie généralisée. C’est ce climat 

qu’il faut changer, et le désinvestissement peut y contribuer. 
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C’est en effet de cette perspective qu’il faut l’envisager. En montrant aux citoyens 

que les institutions reconnaissent l’étendue du problème, et donc agissent en 

conséquence, le désinvestissement permet de générer un climat social propice à la 

transition énergétique. L’engagement institutionnel, par exemple par la voie du 

désinvestissement, donne le sentiment d’une véritable mobilisation sociale, entrainant à 

sa suite des individus et d’autres institutions qui autrement ne se sentiraient pas 

concernés. Secouant l’immobilisme, voire le cynisme actuel, le désinvestissement peut 

donner lieu à un cercle vertueux en faveur de la transition énergétique. Il est un moyen 

d’assumer le leadership et de démontrer à la société que ses institutions agissent 

véritablement face au changement climatique, motivant d’autres acteurs à faire de 

même. C’est le sens de l’urgence et de l’engagement collectif que le désinvestissement 

permet de réveiller. 

 

4.4. Vendre ses actions a un impact 

 
Comme il l’a été mentionné plus haut, les plans d’affaires du secteur fossile, basés 

sur une exploitation infinie des combustibles fossiles, sont incompatibles avec l’objectif 

de limiter le réchauffement climatique à 2°C. Il est crucial de mettre cette contradiction 

sur la place publique, ainsi que de dénoncer leurs activités freinant la transition 

énergétique. Se départir d’un secteur et souligner ses agissements, ou même son 

caractère immoral, permet de stigmatiser ce dernier et d’amorcer en ce sens un 

mouvement global de délaissement, comme cela s’est vu avec l’industrie du tabac. En 

dernière analyse, l’important est que, sous l’impulsion des deux fonds de l’UdeM 

concernés, moins d’argent se retrouve sans le secteur fossile et davantage, si possible, 

dans la transition énergétique, les entreprises écologiques et l’efficacité énergétique. 

 

4.5. L’activisme actionnarial n’est pas efficace dans le cadre de cette problématique 

 
L’activisme actionnarial, consistant à utiliser le statut d’actionnaire pour peser sur 

les décisions d’une compagnie, est souvent mis de l’avant comme alternative au 

désinvestissement. Or, cette stratégie est incompatible avec la problématique actuelle 

dans la mesure où ce sont les plans d’affaires en tant que tels des compagnies fossiles qui 

posent problème. On ne peut être actionnaire d’une compagnie pétrolière et militer en 

son sein pour qu’elle cesse d’exploiter du pétrole. Tout au plus peut-on militer pour 

qu’elles se réorientent vers les énergies durables, ce qui nécessiterait un engagement 

actif de la part du RRUM et du fonds de dotation, en plus d’une coordination importante 

entre les divers actionnaires, ce qui est hautement improbable et nécessiterait beaucoup 

d’énergie. En ce sens, le désinvestissement est la manière la plus efficace d’encourager la 

transition énergétique et de signifier le refus d’endosser les pratiques actuelles des 
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compagnies fossiles. 

 

4.6. Notre responsabilité morale 

 
Selon ce que nous savons du changement climatique et de l’industrie fossile, 

rester impassible apparaît comme une faute morale importante : il faut parier sur l’avenir 

et non sur le climat. Les choix d’investissements du fonds de dotation et du RRUM ont des 

impacts à long terme majeurs et contribuent à façonner le monde de demain. En ce sens, 

les fonds concernés de l’université ont le devoir moral de délaisser ces actifs et d’ainsi 

paver la voie à une mobilisation globale en faveur de la transition énergétique. 

 
Notre statut d’université nous confère en outre des responsabilités additionnelles. 

Une université est censée œuvrer au bien commun et servir la communauté, mais surtout 

éclairer la voie de l’avenir. En tant que lieu privilégié de la recherche, les universités sont 

mieux placées que quiconque pour saisir la gravité du changement climatique, mais aussi 

être au courant de l’existence d’opportunités. Comme haut lieu de savoir, nous avons le 

devoir d’agir et de prendre les devants. C’est notre avenir qui en dépend. 

 

4.7. Le réinvestissement permet d’augmenter son impact positif 
 

Après le désinvestissement, le réinvestissement donne l’occasion aux investisseurs 

de contribuer, par leurs placements, à améliorer concrètement la situation actuelle. Cela 

peut se traduire de plusieurs manières :  

• Investir d’une manière qui bénéficie aux communautés qui souffrent le plus du 

système économique et de la crise climatique actuels; 

• Investir dans le développement de technologies vertes; 

• Investir avec l’objectif de contribuer autant que possible à la transition vers une 

économie verte et juste (57); 

• Investir dans des secteurs qui priorisent les droits, le bien-être et les intérêts de leurs 

travailleurs et de leur communauté; 

• Investir dans des industries favorisant l’équité sociale et s’attaquant activement aux 

inégalités sociales. 

 

De manière générale, l’objectif est de réinvestir le capital dans des investissements 

socialement responsables. Un réinvestissement dans la communauté, en accord avec les 

principes de l’économie régénérative, est idéal. Ces principes visent à donner plus de 

pouvoir économique et de capital aux communautés, aux petites institutions et au secteur 

public, plutôt qu’aux grandes institutions. Les travailleurs et le renforcement d’une 

économie locale sont au centre des préoccupations et des priorités des projets d’économie 
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régénérative. Ces derniers sont également sensibles à la préservation de la culture des 

communautés concernées et aux enjeux qui touchent les communautés autochtones (58).  

 

Actuellement, les rendements des investissements respectant les principes de 

l’économie régénérative mentionnés ci-haut sont légèrement inférieurs à ceux des 

placements traditionnels. Toutefois, à long terme, la situation pourrait changer, à mesure 

que ces principes gagnent en importance dans le système économique (59). 

 

Un tel réinvestissement permettrait à l’UdeM d’avoir un impact dans de nombreux 

domaines, en plus de celui de la transition énergétique. 

 

Plusieurs options de réinvestissement peuvent être envisagées: 

 

• Les investissements communautaires visent directement des communautés 

défavorisées (60) afin d’y améliorer la situation sur les plans social et 

environnemental, ainsi que les services financiers (61). 

 

• L’investissement à impact social vise à générer à la fois des rendements pour 

l’investisseur et à agir concrètement dans les domaines social et environnemental 

(62).  

 

• L’argent retiré des énergies fossiles pourrait également être investi dans les projets 

écologiques de l’université elle-même. Selon les projets, des économies importantes 

pourraient être générées, tout en réduisant l’impact environnemental de 

l’institution (57). 

 

L’investissement communautaire connaît une croissance rapide (61) et peut générer 

des rendements au taux du marché. Les investissements de certaines universités 

américaines dans des fonds d’énergies propres pourraient performer mieux que le fonds de 

dotation moyen (61). Ces investissements contribuant à la transition énergétique peuvent 

être dirigés vers des communautés précises (63). 

 

L’UdeM pourrait placer l’argent dans des fonds d’investissement à impact social. Le 

Mouvement Desjardins a lancé un tel fonds à l’automne 2020. Il vise à améliorer la situation 

dans des pays en voie de développement (64). Il existe aussi de nombreuses possibilités 

d’investissement à impact social à travers le Canada. Par contre, il faut faire preuve de 

jugement pour faire ses placements, parce qu’il n’existe toujours pas de cadre ou de lignes 

directrices officiels entourant l’investissement à impact social (65). 

 

Selon un sondage réalisé en 2020 par le Global Impact Investing Network (GIIN), la 
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majorité des investisseurs affirment que leurs placements à impact social ont des 

rendements financiers et sociaux qui répondent à leurs attentes ou qui les dépassent (62). 

Il est en effet possible d’obtenir des rendements au taux du marché avec de tels 

investissements. Par exemple, selon les données du GIIN, les fonds d’investissement 

d’impact dans le bois performent mieux que les fonds d’investissement traditionnels dans 

ce domaine (66). Plus généralement, pour ce qui est de l’investissement d’actifs réels, les 

rendements des investissements à impact social varient, comme ceux des investissements 

traditionnels, et la gestion du portefeuille joue un rôle clé (66).  

 

Au-delà de l’aspect purement financier, les investissements présentés ci-dessus 

permettent à l’investisseur d’agir en concordance avec ses autres valeurs importantes. C’est 

une manière de plus pour l’UdeM de poursuivre sa mission de développement durable et 

d’engagement citoyen (67). 
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5. Volet financier 
 

Bien entendu, il serait naïf que de tenter de convaincre des investisseurs de sortir 

d’un secteur en n’invoquant que des arguments d’ordres scientifiques et moraux. Dans 

cette section sont mobilisés des arguments financiers, soit le risque accru associé aux 

actifs fossiles et une revue des données empiriques montrant que le désinvestissement 

ne nuit pas aux rendements. 

 

5.1. La bulle du carbone et l’importance des risques 

 
Comme mentionné dans la section portant sur le budget carbone, le respect des 

cibles actuelles de réduction des émissions de GES entraine l’impossibilité d’exploiter la 

majeure partie des réserves de pétrole, de gaz et de charbon. Alors que la tendance 

lourde, surtout après l’Accord de Paris, est à la transition énergétique, les conséquences 

économiques qui découlent de ce fait sont astronomiques. Un rapport de Citigroup 

indique par exemple que le respect des cibles rendrait invalides plus de 100 000 milliards 

de dollars d’actifs fossiles d’ici 2050 (2), (68) . En d’autres termes, la valeur des actions 

liées aux hydrocarbures est fatalement appelée à chuter à long terme, celle-ci étant basée 

sur des réserves scientifiquement inutilisables. Une estimation de HSBC parle même 

d’une baisse de 40 à 60% de la capitalisation de certaines compagnies (69). 

 
Évidemment, ce scénario provoque des réactions dans les milieux financiers. Dès 

2011, des investisseurs et politiciens de haut rang avertissaient la Banque d’Angleterre 

d’une possible perte de valeur des actifs fossiles, ce qui causerait d’importants problèmes 

aux fonds d’investissement et à l’économie du pays. Ils appelaient ainsi à une meilleure 

évaluation des risques liés à ce type d’actifs (70). De même, des institutions canadiennes, 

dont CIBC, se penchent également sur des manières d’évaluer le risque carbone des 

portefeuilles. Une note de la banque indique d’ailleurs qu’il « serait naïf de ne pas 

reconnaître qu’il y a un risque au fait d’investir dans des entreprises qui ont une grosse 

empreinte carbone » (71). Plusieurs, dont le gouverneur de la Banque d’Angleterre Mark 

Carney, parlent même d’une « bulle du carbone » pour décrire ce risque grandissant (72). 

Si cette bulle avait à éclater, c’est l’ensemble des investissements dans les hydrocarbures 

qui perdraient drastiquement de leur valeur. À terme, cela pourrait même, selon plusieurs 

acteurs, provoquer une crise financière majeure (73). 

 
En somme, dans le contexte climatique, politique et économique actuel, les actifs 

liés aux hydrocarbures représentent de plus en plus un risque financier. Ainsi, dans de 

nombreux cas de désinvestissement, le déplacement des actifs s’est strictement fait en 

considérant le risque de plus en plus grand associé à de tels actifs. C’est le cas, par 
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exemple, du Fonds souverain norvégien (le fond le plus important du monde), qui a cité 

les changements climatiques et les risques financiers associés aux hydrocarbures comme 

motifs de sa décision de désinvestir du charbon et des sables bitumineux (2). Du mot du 

dirigeant du fonds de pension de l’Environment Agency anglaise, « every pension fund 

manager needs to ask themselves have we incorporated climate change and carbon risk 

into our investment strategy? If the answer is no, they need to start to now » (73). 

 

5.2. Résultats empiriques sur les rendements des fonds ayant désinvesti 

 
L’hypothèse d’un rendement inférieur dû au désinvestissement est 

empiriquement invalidée. Selon la firme MSCI, les portefeuilles qui ont désinvesti ont 

affiché un rendement supérieur à ceux qui ne l’ont pas fait, et ce depuis cinq ans (quoique 

cela est en partie imputable à la baisse importante des cours du pétrole) (74). Aussi, selon 

un rapport de l’Aperio Group, l’impact du désinvestissement sur le rendement serait 

négligeable (moins d’un millième de pour cent) (75). Un rapport d’Impax Asset 

Management soulignait quant à lui que, pour les sept dernières années, éliminer le 

secteur des énergies fossiles d’un indice de référence mondiale aurait même eu un 

impact légèrement positif (76). Le rapport ajoutait qu’un portfolio absolument « fossil 

free » a mieux performé au cours des dernières années. Le rapport conclut que 

 
les investisseurs devraient considérer la réorientation de leurs 

portfolios vers des sources d’énergie basses en carbone, en 

remplaçant les placements dans les énergies fossiles par des 

investissements dans l’efficacité énergétique et l’énergie durable, 

conservant ce faisant leurs positions dans le secteur de l’énergie tout 

en réduisant leur exposition aux risques posés par le secteur fossile 

(76).3 

 
Ces conclusions sont illustrées au Québec par des cas très concrets. À Concordia, 

la fondation de l’Université, suite à la pression des étudiants, a accepté de mettre sur pied 

un projet pilote de 5 millions de dollars qui ont été « confiés à un gestionnaire qui effectue 

des placements durables et qui n'investit pas dans les combustibles fossiles, les armes et 

le tabac » (5). S’il faudra attendre encore deux ans avant de tirer des conclusions solides, 

« dans les neuf derniers mois, le rendement du projet pilote a été meilleur », selon Bram 

Freeman, Président du CA de la fondation (5). De manière analogue, une étude réalisée 

en 2015 par Corporate Knights, en partenariat avec 350.org et South Pole Group, a conclu 

que l’Université McGill a perdu 43 millions de dollars depuis 2012 pour ne pas avoir 

désinvesti (77). Autrement dit, les investissements de McGill dans les hydrocarbures ont 

généré moins d’argent qu’ils auraient pu le faire s’ils avaient été placés ailleurs. Enfin, il 

 
3 Traduction libre 
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est difficile de croire que tous les particuliers et fonds ayant désinvesti à ce jour, dont une 

centaine de fonds de pension (78), l’aient fait tout en encourant des pertes importantes : 

c’est que bien mené, le désinvestissement n’en occasionne pas. 

 

5.3. Les facteurs ESG 

 
En automne 2013, le RRUM s’est doté d’une politique en matière d’investissement 

responsable, suivi en 2016 par le fonds de dotation, deux initiatives saluées par UdeM 

Sans Pétrole. Le RRUM et le fonds de dotation reconnaissent ainsi déjà l’importance de 

considérer les facteurs ESG (environnement, social, gouvernance) dans le choix de leurs 

investissements. Toutefois, comme le faisait remarquer un gestionnaire impliqué, 

certaines entreprises peuvent très bien se classer en terme ESG tout en œuvrant dans le 

secteur fossile. Cela est dû au fait que l’évaluation ESG se fait en termes de « meilleur du 

secteur ». Suncor, par exemple, principale exploitante des sables bitumineux, se classe 

très bien en termes ESG, ayant entrepris il y a quelques années des démarches pour 

réduire son empreinte environnementale. Il s’avère ainsi que considérer les facteurs ESG 

n’implique pas de facto l’exclusion du secteur fossile. 

 
Il importe néanmoins de se demander si, en raison de ces démarches, investir dans 

les « meilleures compagnies » du secteur fossile ne constituerait pas un geste suffisant, si 

bien que désinvestir s’avèrerait inutile. Il faut en effet reconnaître les efforts entrepris par 

plusieurs compagnies en vue de minimiser leur impact social et environnemental. 

Plusieurs ont, par exemple, pris des engagements relatifs à la protection de l’eau, des 

droits de la personne, et se sont même engagées à minimiser leurs émissions de GES, 

allant jusqu’à appuyer, en Alberta, l’instauration d’une taxe sur le carbone. Cependant, 

du mot du PDG de Suncor lui-même, cela vise essentiellement à améliorer la réputation 

du secteur (79). 

 
Ainsi, ces démarches ont beau être louables, il ne faut pas oublier que, d’une part, 

celles-ci ne concernent que quelques compagnies et, d’autre part, l’exploitation du 

pétrole, particulièrement des sables bitumineux, étant intrinsèquement polluante, elles 

ne peuvent que procurer des avantages environnementaux et climatiques limités. En 

termes absolus, la consommation en eau de l’industrie et ses émissions de GES 

demeureront astronomiques. Plus important encore, certains groupes, comme 

Northwest and Ethical Investments (NEI), ont entretenu des dialogues avec des 

entreprises du secteur fossile afin de voir si celles-ci seraient intéressées à « passer d’une 

entreprise axée sur le pétrole et le gaz à une société d’énergie s’appuyant sur un 

portefeuille diversifié de technologies fondées sur les énergies renouvelables » (80). En 

d’autres termes, si elles étaient disposées à modifier leurs modèles d’affaires de manière 
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à ce qu’ils soient compatibles avec la réalité climatique. Il n’y a jamais eu de réponse 

tranchée à cette question. Malgré quelques investissements dans les énergies 

renouvelables et l’éthanol, cette transition ne semble pas vraiment les intéresser, 

préférant mettre en place quelques mesures de protection de l’environnement. 

 
De ce fait, malgré le bon classement ESG de certaines entreprises, l’agenda 

demeure le même : exploiter toujours plus de pétrole, l’exporter toujours plus loin. La 

volonté de ces entreprises de poursuivre l’exploitation des énergies fossiles en dépit des 

changements climatiques est manifeste. Nous sommes donc toujours en présence d’un 

modèle de développement basé sur les hydrocarbures, se traduisant par exemple par des 

efforts de lobbying en faveur d’oléoducs et le soutien à des règlementations 

environnementales, certes, mais pas trop contraignantes. En conséquence, les politiques 

d’investissement responsable du RRUM et du fonds de dotation ne sont pas suffisantes 

en termes d’enjeux climatiques. Le désinvestissement garde ainsi sa pertinence. 

 
Les facteurs ESG demeurent néanmoins appropriés dans le cadre d’un 

réinvestissement. En effet, advenant un désinvestissement, il serait souhaitable que le 

RRUM et le fonds de dotation utilisent la base de données acquise par le RRUM au sujet 

du classement ESG des entreprises afin de faire des choix d’investissement responsables, 

excluant le secteur fossile. Une autre option encore plus souhaitable serait toutefois de 

considérer, s’ils sont accessibles au Québec, des fonds spécifiquement dédiés au 

financement d’initiatives écologiques et/ou de la transition énergétique. Il ne s’agit 

cependant pas là des revendications premières d’UdeM Sans Pétrole, qui demeure bien 

entendu le désinvestissement. 

 

5.4. Le programme STARS 

 
Pour finir, l’Université de Montréal participe au programme Sustainability 

Tracking, Assessment Rating System (STARS) de l’Association pour l’avancement de la 

durabilité aux études supérieures (AASHE). Le programme STARS propose aux institutions 

d’enseignement supérieur d’évaluer leur performance en développement durable. 

L’UdeM s’y est vue attribuer l’étoile d’argent, une performance honorable, et viserait en 

ce moment même l’étoile d’or (81). 

 
Cela est pertinent parce que trois critères du programme concernent les 

investissements. L’UdeM, par le biais de ses fonds, pourrait ainsi augmenter son score en 

vue d’atteindre l’étoile d’or (1) en étant plus transparente quant à la nature de ses 

investissements et (2) en établissant un comité faisant des recommandations 

d’investissements responsables. Enfin, un des points du troisième critère est précisément 



 

22  

la présence d’une politique de désinvestissement (82). Ainsi, une politique de 

désinvestissement assortie d’une plus grande transparence quant à ses investissements 

permettrait à l’UdeM d’avoir une meilleure performance de développement durable, tout 

en étant plus cohérente avec ses autres engagements en la matière. 
 

5.5 La Charte des universités canadiennes pour des placements responsables à 

l’heure des changements climatiques 

 

En juin 2020, l’Université de Montréal s’est engagée, avec 14 autres universités 

canadiennes, à réduire graduellement l’empreinte carbone de son portefeuille selon les 

principes suivants (83):  

 

1. Adopter un cadre de placement responsable pour guider la prise de décisions de 

placement, conformément à des normes reconnues, comme les Principes pour 

l’investissement responsable, appuyés par les Nations Unies. Ce cadre devra : 

1. intégrer les questions ESG aux pratiques de gestion des placements; 

2. encourager l’établissement d’un dialogue avec les entreprises pour les inciter 

à divulguer les risques ESG (y compris les changements climatiques) et à 

adopter des pratiques de fonctionnement qui réduisent les émissions de 

carbone et favorisent globalement les comportements positifs en matière 

d’ESG. 

2. Mesurer régulièrement l’intensité carbonique de son portefeuille de placements, et 

établir des cibles de réduction sérieuses. 

3. Évaluer régulièrement les progrès vers l’atteinte de ces objectifs et diffuser 

publiquement les résultats. 

4. Lors de l’évaluation du rendement de nos gestionnaires de placements, tenir compte 

de la réalisation de ces objectifs en plus des autres critères de rendement (84). 

 

Les institutions d’enseignement supérieur réaffirment ainsi leur responsabilité dans la 

transition énergétique (85) et, plus généralement, dans la lutte aux changements 

climatiques. Les « risques croissants associés aux changements climatiques » (86) auxquels 

sont confrontés les investisseurs ont également motivé la signature de cette charte (86). Les 

universités signataires espèrent qu’elle incitera d’autres institutions à leur emboîter le pas. 

Ces universités seront assistées dans leurs démarches par un comité consultatif composé 

d’experts en finances. 

 

L’UdeM intégrait déjà les facteurs ESG à la gestion de ses investissements. Cette charte va 

plus loin en poussant précisément les signataires à minimiser l’empreinte carbone de leur 

portefeuille. Comme des entreprises du secteur des énergies fossiles peuvent être bien 

classées en termes de facteurs ESG, cette charte augmente les chances de leur exclusion 
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parce qu’elles demeurent de très grandes émettrices de carbone. De plus, comme la charte 

exige une diffusion des résultats, elle va dans la même direction que la demande d’UdeM 

Sans pétrole concernant une plus grande transparence de l’université en ce qui concerne 

ses investissements. 

 

Toutefois, cette charte n’implique pas nécessairement un désinvestissement complet du 

secteur des énergies fossiles. Comme le principe d’activisme actionnarial n’est pas une 

approche suffisante devant les compagnies exploitant des énergies fossiles, le 

désinvestissement reste un autre aspect à considérer pour les placements des universités. 

La charte vise la substitution des entreprises ayant le plus gros poids carbone par d’autres 

dont les émissions de GES sont moindres ou qui sont ouvertes au changement dans le but 

de réduire leur impact environnemental (87). Par contre, les émissions de GES d’une 

compagnie peuvent être sont mesurées « cradle-to-gate », ce qui signifie que, dès que le 

produit est prêt à être utilisé, son empreinte carbone n’est pas prise en compte pour 

calculer celle de la compagnie (88). De telles méthodes peuvent mener à des 

investissements qui ne sont pas nécessairement souhaitables en termes d’impact 

environnemental, et ce, même si les résultats des calculs d’empreinte carbone peuvent 

indiquer le contraire (89). 

 

 



24 

 

 

6. La situation à l’Université de Montréal 
 

Pour des raisons de transparence, obtenir les chiffres des investissements fossiles 

de l’UdeM n’a pas été une chose aisée. UdeM Sans Pétrole a été aidé dans cette tâche 

par des journalistes de Radio-Canada, qui ont complété des demandes d’accès à 

l’information. En raison de cela, les chiffres peuvent ne pas être tout à fait exacts, il faut 

les considérer comme des estimations. 

 
Les investissements fossiles de l’UdeM se situent dans deux fonds distincts : le 

fonds de dotation et le Régime de retraite de l’Université de Montréal (RRUM). Le fonds 

de dotation constitue un fond où sont déposés certains dons effectués à l’Université. C’est 

le rendement sur ces dons qui sert à financer certains projets. De son côté, le RRUM 

délivre les prestations de retraites de la grande majorité des anciens employés de l’UdeM. 

 
6.1. Fonds de dotation de l’Université de Montréal: 

 
En fait, l’exposition totale au secteur du pétrole, gaz et combustibles, incluant le 

sous-secteur stockage et transport du pétrole et gaz, est estimée à 12,8M$ fin 2015 (source 

directe), soit 4.3% de l’actif total du Fonds de dotation (valeur de 298M$). 

 

Les cinq positions dans les entreprises d’énergies fossiles les plus importantes 

correspondaient à 58% des investissements dans le secteur en 2015 (5):  

1. Suncor Energy Inc.  : 2,2M$  

2. Canadian Natural Resources Ltd. : 1,8M$  

3. Cenovus Energy Inc. : 1,2M$  

4. Husky Energy Inc. : 1,2M$  

5. Royal Dutch Shell PLC. : 0,8M$ 

 

En 2019, les plus gros titres dans les énergies fossiles venaient de 8 entreprises, 

s’élevant à eux seuls à 15,6 M$, soit 4.46% de l’actif net du Fonds de Dotation (90). 

1. Suncor Energy Inc: 2.9M$ 

2. Cenovus Energy Inc : 2.5M$ 

3. Canadian Natural Resources Ltd : 2.4M$ 

4. Capital Power Corp. : 2.4M$ 

5. Royal Dutch Shell PLC. : 1.7M$ 

6. Total SA : 1.5M$ 

7. Mitsui + Co : 1.4M$ 

8. ConocoPhillips : 0.92M$ 
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Les autres entreprises d’énergies fossiles sont les suivantes: Chevron, Devon 

Energy, Encana, Hess, Marathon Oil, Pengrowth Energy, Precision Drilling, Statoil (5). 

6.2. Régime de retraite de l’Université de Montréal (RRUM) : 

 

L’actif de la Caisse du RRUM fin 2015 était de 3,6 milliards $ et les investissements 

dans le secteur pétrolier correspondent à 3,3% des investissements totaux, soit 119M$ 

(5). 

 

Les deux positions dans les entreprises pétrolières les plus importantes fin 2015, 

ce qui correspond à 23% des investissements dans le secteur (91) :  

1. Suncor Energy Inc. : 15,3M$  

2. Canadian Natural Resources Ltd. : 12,3M$ 

 

En 2019, les plus gros titres dans les énergies fossiles venaient de trois compagnies 

et totalisaient 45 M$ (92) : 

1. Canadian Natural Resources Ltd. : 18,5M$ 

2. Suncor Energy Inc. : 13.8M$ 

3. Cenovus Energy Inc : 12,7M$ 

 
C’est donc, fin 2015, plus de 130 millions de dollars que l’Université de Montréal a investis 

dans les énergies fossiles. 
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6.3. Énoncé de nos demandes 

 
Considérant ce qui a été dit dans cet argumentaire, voici les demandes que 

nous adressons au RRUM et au fonds de dotation : 

 
1- Que le RRUM et le fonds de dotation s’engagent à plus de transparence dans la 

nature de leurs investissements; 

 
2- Que le RRUM et le fonds de dotation reconnaissent le principe et l’importance du 

désinvestissement; 

 
3- Que le RRUM et le fonds de dotation se dotent chacun d’un plan afin de retirer, 

en cinq ans, leurs investissements des 200 plus importantes compagnies œuvrant 

dans le secteur de l’énergie fossile, telles que recensées par le Carbon 

Underground 200TM ; 

 
Relativement au réinvestissement : 

 
4- Que le RRUM et le fonds de dotation réinvestissent ces fonds dans des compagnies 

bien classées en termes ESG, excluant les 200 plus importantes compagnies 

œuvrant dans le secteur de l’énergie fossile, ou dans des fonds ESG ne comprenant 

pas une ou plusieurs des 200 plus importantes compagnies œuvrant dans le 

secteur de l’énergie fossile ; 

 
5- Que le RRUM et le fonds de dotation réinvestissent ces fonds dans des compagnies 

œuvrant à la transition énergétique, à l’efficacité énergétique et à des initiatives 

proclimat. 
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7. Conclusion 
 

Concluons en reprenant schématiquement les grandes lignes de cet argumentaire. 

Premièrement, le climat se réchauffe de manière croissante, rendant nécessaire une transition 

énergétique, laquelle est déjà en marche. Celle-ci est d’autant plus pressante que le budget 

carbone s’épuise rapidement. Cependant, les compagnies du secteur fossile obstruent cette 

transition, en faisant pression pour limiter la portée des règlementations environnementales 

et climatiques, en promouvant de nouveaux projets de développement et de transport 

d’hydrocarbures, et en investissant des centaines de milliards annuellement dans l’exploration. 

En outre, leurs modèles d’affaires prévoient l’exploitation de l’entièreté de leurs réserves. Ils 

tablent sur le dépassement du budget carbone et donc sur un réchauffement bien supérieur à 

2°C, tout cela sans compter leurs efforts passés pour ralentir la transition énergétique. 

 
Cette situation rend le désinvestissement nécessaire pour deux raisons. D’abord, 

conserver des investissements dans ce secteur équivaut à entériner leurs démarches. 

Désinvestir permet au contraire de le stigmatiser, lui faisant perdre de la crédibilité sociale, et 

donc une certaine prise sur le débat public. Le désinvestissement instaure ainsi un changement 

de paradigme en faveur de la transition énergétique, ayant le potentiel d’entraîner d’autres 

institutions et de générer ainsi un cercle vertueux. Ensuite, le respect de la cible de 2°C rend 

inutilisables d’immenses réserves d’hydrocarbures, ce qui à moyen ou long terme fera chuter 

drastiquement la valeur des compagnies fossiles. Les investissements dans le secteur fossiles 

sont ainsi de plus en plus risqués, faisant en sorte qu’il serait avantageux pour le RRUM et le 

fonds de dotation de s’en départir avant que la « bulle carbone » n’explose. En outre, les 

données empiriques montrent qu’un désinvestissement ne nuirait pas au rendement. 

 
Finalement, l’adoption d’une politique de désinvestissement permettrait à l’Université 

de Montréal d’être davantage cohérente avec ses objectifs de développement durable, d’aller 

chercher des points de plus dans le programme STARS et, surtout, de respecter un principe 

moral élémentaire, à savoir parier sur l’avenir et non sur le bouleversement du climat. 
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